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RESUMO GERAL

Este estudo objetivou identificar os fatores deteames do
desempenho de subsidiarias estrangeiras no mencagedeiro brasileiro. Para
isso, foi desenvolvida uma estrutura analitica &@@eno modelo tedrico de
Peng, Wang e Jiang (2008)de multiplas possibilisade determinacdo do
desempenho em negdécios internacionais, nominadas seguintes niveis:
competicdo industrial, condi¢bes e transicdes tutitinais, e recursos e
capacidades da firma. Trés capitulos foram deseideal seguindo os niveis
anteriormente mencionados e operacionalizados emstuio com subsidiarias
estrangeiras que operavam no mercado hospedesitebmdurante os anos de
2008 a 2011, totalizando uma amostra com 399 obsées. A andlise dos
dados foi feita pela técnica de andlise de dadogaenel, tendo como estimador
0s minimos quadrados ponderados. Os dados demanstoae os trés niveis
apresentam capacidade de determinar o desempersubsidiarias estrangeiras
no mercado hospedeiro brasileiro.Este trabalho dstre relevancia por trés
motivos: i) evidencia a complexa conjuntura em mhEseconomia emergente
pouco estudado,ii) operacionaliza o0 modelo teédeoPeng, Wang e Jiang
(2008); iii) fornece subsidios para decisdes egirads de multinacionais
estrangeiras que operam ou pretendem operar nadeehospedeiro brasileiro.

Palavras-chave: Determinantes de desempenho. Mehszapbedeiro brasileiro.
Subsidiaria estrangeira.



GENERAL ABSTRACT

This study aims to identify the determinant factafs the foreign
subsidiaries’ performance at Brazilian host marlkr this purpose, was
developed a framework based on the Peng, Wangiand's) (2008) theorical
model of multiple possibilities of establishing therformance in international
business, which were nominated as: industrial-b@sedpetition, institutional
conditions and transitions, and firm-specific reses and capabilities. Three
chapters have been developed following the laskeldevmentioned and
operationalized in a study of foreign subsidiatiest operate in the Brazilian
host market during 2008 to 2011 adding up a sampR99 observations. The
data analysis has been made according to the gatslusing the weighted least
squares as estimator. The data have shown thdirdelevels bring forward the
capacity to determinate the performance of theidoresubsidiaries in the
Brazilian host market. This scholarly work demoatsts relevance for three
reasons: i) it points this complex conjuncture m wnderstudied emerging
economy country; ii) it operationalizes the themrehodel from Peng, Wang
and Jiang (2008); iii) it provides input to strateglecisions of foreign
multinationals operating or intending to operatéhi@ Brazilian host market.

Keywords: Performance  determinants. Brazilian  hos arket.Foreign
subsidiaries.
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1 INTRODUCAO

Firmas multinacionais tém recebido significativargio da literatura na
area de gestao e negdcios internacionais, ao ldogalltimos quarenta anos
(BUCKLEY; CASSON, 1976, 2009; JOHANSON; VAHLNE, 1B7 1990,
2009). Percebe-se também grande gama de posgibiidmaliticas a respeito
de multinacionais (WILKINS, 2008), o que € justfito por Dunning e Lundan
(2008) pela propria heterogeneidade de possivéigess teodricos relacionados
a elas.

Apesar da disparidade de enfoques tedricos e d@gdefs do conceito
de firma multinacional, pode-se notar que as difx® escolas do estudo
apresentam um ponto em comum: a visualizagdoma fiom presenca em mais
de um pais além do seu centro de origem. Assiniteaga firma que transpassa
a fronteira danacao que Ihe deu origem recebe @& mtmvsubsidiaria e pode ser
considerada uma espécie de subdivisdo da firmasguencarrega de tarefas
especificas em seu ramo de atividade (CANTWELL, 9200ANTWELL;
DUNNING; LUNDAN, 2010; DELIOS; BEAMISH, 2001; MEYER
MUDAMBI; NARULA, 2011; MUDAMBI; NAVARRA, 2004; RUGMAN;
VERBEKE, 2001).

A partir do momento que uma firma instala sua slié@sa em outra
nacdo, a nacdo hospedeira passa a exercer influgoloie esta parte da firma
(DUNNING, 1998). Apesar de parecer uma simplesagial Dunning (1998)
chama a atencdo para o fato, evidenciando mudargaznario global das
atividades de empresas que se envolvem em negditeasacionais, bem como
nos paises onde estas novas atividades de firméaanionais ocorrem.

Uma vez instalada em outro pais, parece naturalitiadgue a
subsidiaria da firma multinacional receba influéndo préprio pais hospedeiro.
Este fato é confirmado em diversos estudos empi(iC6lAO; KUMAR, 2010;
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ESTRIN; PREVEZER, 2010; LI; YUE, 2008; LU; LIU; WASBI, 2011; ROY;
OLIVER, 2009), contudo, é melhor desenvolvido noabalhos tedricos de
Cantwell, Dunning e Lundan (2010) e Meyer, MudambiNarula (2011). Os
primeiros autores estudam as mudancas no caragsentdédades de firmas
multinacionais em funcdo das mudancgas em ambiargisicionais, mostrando
a importancia de compreender caracteristicas uogiitais para a evolucao da
firma multinacional. Os segundos enfatizam que dgmmultinacionais
enfrentam crescente desafio na gestdo da compiexidée interacbes
decorrentes de embrincamentos que possuem castcteyi de ambientes
particulares onde suas subsidiarias estdo instalada

De acordo com Meyer, Mudambi e Narula (2011) el os papéis
das subsidiarias com mudltiplas identidades locd&éaes de influéncia do pais
hospedeiro dentro da firma multinacional as veoee pepresentar utrade-off
gue cria oportunidades de negdcios e desafios cpeads.

E possivel notar, pela leitura de Jansson (200%teM (2007) e
Biggemann e Fam (2011), que o cenéario dos negduotesnacionais, assim
como descrito por Dunning (1998), continua em dicamprocesso de
mudancas. Por exemplo, novos paises entram enmeiadé&ste cendrio, como,
por exemplo Brasil, Russia, india e China, que #mo que ficou conhecido
como BRIC.

Com o advento deste novo cenario de negécios at@mais, Peng
(2004) lanca o questionamento a respeito das dei@nies de sucesso em
negoécios internacionais os quais, de acordo cong,P&tang e Jiang (2008),
apresentam-se dispostos em trés niveis analitiizsof meso e macro) e tém
ligacdo com o desempenho das firmas que atuam ggcios internacionais.
Assim, a presente pesquisa pretende contribuir patscussao a respeito do
sucesso de firmas em negdcios internacionais, iqnastdo o determinante do

desempenho de subsidiarias estrangeiras no menoagedeiro brasileiro.
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Esta parte introdutéria (Capitulo 1) ainda conten ao justificativa, o
problema e o0s objetivos da pesquisa, enquadramdatofundamentacao
ontolégica e epistemolégica, fundamentacdo tedroe desenvolve uma
fundamentacao tedrica baseada na concepcéo tet@ié®eng, Wang e Jiang
(2008), modelo conceitual e as variaveis que fousiizadas neste estudo, em
seguida apresentam-se o procedimento metodologieofaj empregado no
desenvolvimento do estudo e por fim a bibliografibzada.

Os Capitulos 2, 3 e 4, seguem o0 modelo conceitaatligisdo sobre a
concepcédo tedrica de Peng, Wang e Jiang (2008}izzmfdo a competicao
industrial (meso), as condic¢des e transi¢fes urmdtibais (macro) e 0s recursos e

capacidades da firma (micro) respectivamente.

1.1 Justificativa e problema

As Ultimas décadas foram marcadas por mudancasomantura da
economia internacional e do ambiente dos negodi@sitre as principais
mudancas, destacam-se o0 surgimento de novos pagesrializados, como
Hong Kong, Singapura e Coréia do Sul e, mais receente, os emergentes
Brasil, RUssia, india e China - BRIC. Estes pagesornaram um importante
grupo para implementar e fazer crescer o volumetidasacdes comerciais,
formando o que os pesquisadores da area chamahirdevave ou terceira
onda (JANSSON, 2007; MARTELL, 2007).

Inseridas neste contexto estéo as firmas que tivdease adaptar a nova
e complexa conjuntura dos negécios globais, acabpodcriar uma vasta gama
de possiveis ganhos decorrentes de interagBes ddénfronteiras nacionais
(MEYER; MUDAMBI; NARULA, 2011). Trata-se do fendmenque tem
impulsionado as empresas a competitividade, inaysara se tornarem aptas a
assumir a postura de transpor fronteiras (ZHOU; ;TISE2006). No Brasil,
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apesar de tardia, tem-se notado que a interna@agab das firmas vem
crescendo aceleradamente e tornando-se realidadeliwrsos setores da
economia (BORINI; FLEURY, 2010; SCHERER; GOMES; KRUANSKAS,
20009).

Acompanhando esta crescente aceleracdo da inmmadzacdo de
firmas brasileiras, nota-se também o esforco deguisadores em ampliar este
tema anteriormente pouco estudado no Brasil. B&tasificacdo do trabalho a
respeito de internacionalizacdo também ¢é vista etro® paises emergentes,
sobretudo a respeito da China e da india (ZHOU;;TISE2006; CARNEY,
2005; KHANNA; PALEPU, 2004; KHANDWALLA, 2002; CHILD TSE,
2001) e é com base nestes paises que se tem feroefd I6gica diferenciada
na conducdo de negdcios internacionais. Ndo queeiocinio sobre negécios
internacionais seja diferente entre economias eentgg e desenvolvidas, mas
estudos recentes assumem que 0s mercados emergectssitam de um
complemento institucional para a sua melhor exgiiog GUILLEN; GARCIA-
CANAL, 2009; PENG; WANG; JIANG, 2008; NARAYANAN; FAEY, 2005;
PENG; LEE; WANG, 2005; PENG, 2003, 2004).

Assim, pode-se notar que atuar em negoécios intemgs ndo é uma
simples atividade. Ao contrario, é considerado cama dificil tarefa por parte
das firmas (ROOT, 1987; YIP; BISCARRI; MONTI, 200@UERVO-
CAZURRA, MALONEY, MANRAKHAN, 2007). Na maioria davezes, tal
fato pode ser justificado na dificuldade que a oizgcdo tem de iniciar e gerir
operacbes em mercados internacionais (MEYER eR@09; CAVES, 1996).
Estas dificuldades estdo relacionadas a existé&cibarreiras encontradas nas
estruturas do mercado (ZHAO; ZOU, 2002; LI, 199m)disponibilidade de
recursos organizacionais (CUERVO-CAZURRA, MALONEY,
MANRAKHAN, 2007; PENG, 2001) e, até mesmo, por lsagsstitucionais
ligadas ao mercado especifico onde a firma atuaA@HKUMAR, 2010;
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PENG; WANG; JIANG, 2008; PENG; LEE; WANG, 2005; KDSVA,
1999),compondo o que Peng Wang e Jiang (2008) chaseaos trés niveis de
fatores que podem vir a interferir no desempentesnacional da firma.

Percebe-se que, recentemente, diversos trabalhabl@Aet al., 2012;
XIE et al., 2011; LU, LIU, WANG, 2011; GAO; MURRAYKOTABE, 2010)
vém atrelando diferentes niveis de fatores, querefletem em condutas
integracionistas fortemente influenciadas por P&¥igng e Jiang (2008), a fim
de identificar determinantes para: investimento etdir no exterior,
posicionamento estratégico na poés-entrada, e cdampento exportador,
respectivamente.A presente intencdo de estudos awgaiencontro desse
direcionamento no campo de estudos dos negéciErmationais e diferencia-se
dos trabalhos vigentes na academia brasileira (BIQRFLEURY, 2010;
SCHERER; GOMES; KRUGLIANSKAS, 2009), por ndo visaentendimento
da internacionalizacdo de firmas oriundas do Brasils, sim, a postura inversa:
firmas estrangeiras que operam no mercado hospduasileiro.

Justifica-se ainda a escolha do mercado brasibeineo hospedeiro por
ser um foco de analise pouco recorrente na literahiernacional e que pode
apresentar contribuicdo na discussdo na area dicinegnternacionais, pela
significativa diferenciacéo a nivel institucionagsim como evidenciam Estrin e
Prevezer (2010), que comparam fatores institucsodas paises do BRIC e o
reflexo na governanca corporativa de multinacioraes acordo com Jackson e
Deeg (2008), torna-se necessario compreender esidimde institucional a qual
as multinacionais estdo permeadas e as suas igg@Egpara 0os negocios
internacionais.

Percebe-se, com base em Baer e Kerstenetzky (198Ainger (1974)

e nos recentes Baer (2008) e Ranincheski, Negri uelldt (2011), que
diferentemente dos outros paises do BRIC, o Bamsitsenta uma construcao

institucional muito particular, confirmando as pissas de diversidade
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institucional comentada por Jackson e Deeg (20@9ta construcao
institucional pode estar ligada ao fator de colacéo brasileira
(RANINCHESKI; NEGRI; MUELLER, 2011) ou a politicasndustriais
desenvolvimentistas, destacando aqui a substitugi@® importacdes pela
producdo interna no Brasil, com intencdo de indhlstar o pais (BAER;
KERSTENETZKY, 1964) e posteriormente criando mesauus de protecdo da
indUstria nascente, culminando em alavancagem plertaxdes (LOWINGER,
1974) estritamente ligada a subsidiarias de mulibmais que se instalaram no
Brasil (BAER, 2008). Deste modo, o Brasil como maea hospedeiro,
apresentando instituicdes préoprias e diferenciddasiemais paises emergentes,
contribui para a literatura a respeito deste tema.

Assim, no presente estudo resgata-se o questiotandentificado por
Peng (2004, p. 100) como norteador para pesquisasampo de negocios
internacionais (“o que determina o sucesso ou $sacaternacional da firma”),
ratificado em relevancia e importancia por Griffi@avusgil e Xu (2008) que,
quando posicionado ngap tedrico da auséncia de evidéncias de fatores
determinantes para o sucesso de firmas estrangmirasercado hospedeiro
brasileiro,é expressa em: quais fatores determirdggeempenho de subsidiarias
estrangeiras no mercado hospedeiro brasileiro?

1.2 Objetivo geral

Identificar os fatores determinantes do desempetdosubsidiarias

estrangeiras no mercado hospedeiro brasileiro.
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1.3 Objetivos especificos

a)

b)

d)

Identificar a influéncia do nivel de competicdo usttial no
desempenho de subsidiarias estrangeiras no metwsfedeiro
brasileiro;

Caracterizar a influéncia de recursos e capacidddefrma no
desempenho de subsidiarias estrangeiras no metwsfm®deiro
brasileiro;

Determinar a influéncia de condic¢des instituciomaisdesempenho
de subsidiarias estrangeiras no mercado hospdatesieiro;
Identificar o efeito mediador de recursos e capatad da firma em
fatores de competicdo industrial e de condi¢destun®nais de

subsidiérias estrangeiras no mercado hospedeisdeira.
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2 ENQUADRAMENTO DA FUNDAMENTACAO ONTOLOGICA E
EPISTEMOLOGICA

A discussdo a respeito da possibilidade de utdigade mudltiplos
paradigmas em estudos organizacionais ou, até medmodestruicdo de
barreiras paradigmaticas tomou maior félego apdsabalho de Burrell e
Morgan (1979). Estes autores foram os responsgws formalizacdo de
guadrantes contraposto sque evidenciaram baseigit@mle epistemoldgica os
guais influenciaram significativamente a discussagespeito das possiveis
formas de andlise da firma.

O modelo de Burrell e Morgan (1979) apresenta caiteggdo dos
campos paradigmaticos expressa na sobreposicdo oie axos. Um
representaria 0s pressupostos metateoricos salateii@za da ciéncia, opondo a
ciéncia “objetivista” a ciéncia “subjetivista”, emanto o outro simbolizaria as
premissas metatedricas sobre a natureza da soejedadtrastando uma
sociologia da “regulacdo” com a sociologia da “mgia radical”. Esta
formalizacdo acabou impulsionando significativacpi de pesquisadores a
buscar em outras formas de fazer andlises orgamieas e,consequentemente,
romperem os limites colocados por Burrell e Mor(fe8v9) (DEETZ, 1996).

O campo de estudos em negdcios internacionais tambe&rmite
diversas possibilidades de analise, assim comaesidm Canabal e White 11l
(2008) e Werner (2002). Em 1989, Dunning (1989eglizava um apelo para
que bases interdisciplinares fossem inseridas esquEas que envolvessem
negoécios internacionais.

Gioia e Pitre (1990) se posicionam de forma a ewmi@de a visao
multiparadigmética para a analise da firma, bemacpara a construgéo tedrica
que permitisse o desenvolvimento de novas perspsateflexivas. Segundo os
autores, a visao vigente dos teéricos que atuamvestigacdo de firmas esta
baseada em algumas posi¢cdes caracteristicas de nico paradigma, o
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funcionalista. Esta mesma afirmacdo é encontradaestodos recentes que
envolvem atuacdo de firmas no campo de negéciogrnationais
(BIRKINSHAW; BRANNEN; TUNG, 2011; MOORE, 2011). Emetanto,
Birkinshaw, Brannen e Tung (2011) percebem quecteriaticas de outras
correntes de pensamento podem oferecer substanaiibuicdo ao campo de
estudos em negécios internacionais.

Apesar do reconhecimento da importancia de mddtiganjunturas
paradigmaticas na area de estudos de negdéciosdntenal, o presente trabalho
encontra-se no quadrante funcionalista de BurrelM@rgan (1979) e a
justificativa para este enquadramento é dada pélarip natureza do estudo,
que possui objetivo determinista com foco em umasara especifica e, por
meio dele, buscam-se fatores que determinam o gesdmm de subsidiarias
estrangeiras no mercado hospedeiro brasileiro.

Gioia e Pitre (1990) demonstraram como as esc@gsedsamento que
teorizam a respeito das firmas se baseiam em id&sgciadas a diferentes
posicionamentos para a analise organizacional. €cpientemente, Gioia e Pitre
(1990) também ressaltam como a l4gica das poste@esmportante implicacao
para o processo de construcao da teoria.

Com a intencao de exemplificar como os paradigrafistem escolhas
particulares e trazendo tais bases para o enquadtanudesta proposta de
pesquisa, retira-se de Gioia e Pitre (1990) a exgdio de que pesquisas
empiricas de cunho funcionalista buscam, dentrocagjuntura da teoria
conhecida, identificar buracos ou falhas e, a mpattias, definir variaveis
relevantes que possam explicar/compreender esshas/fairacos. Assim,
estabelecem hipoteses, testando-as com utilizag&witdrios para a definicao
de amostras, valendo-se de instrumentos estrutuEda a coleta de dados ou a
utilizacdo de dados secundarios e técnicas ertasighara o tratamento dos

mesmos.
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O posicionamento funcionalista € o encontrado comipnirequéncia
em estudos voltados para negécios internaciondK(IBISHAW; BRANNEN;
TUNG, 2011) e é localizado de maneira imperativabiéam nos trabalhos que,
assim como este, buscam estabelecer determinamtebase na juncao tedrica
de diferentes niveis exposta por Peng, Wang e J20@g), tomando os estudos
de Wang et al. (2012), Xie et al. (2011), Lu, Liwang (2011) e Gao, Murray e
kotabe (2010) apresentados no Quadro 1.
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Quadro 1 Comparacao entre 0 posicionamento detescabalhos que apresentam a mesma 6tica iniegsia

Wang et al. (2012)

Xie et al. (2011)

Lu, Liu e W4@911)

Gao, Murray e Kotabe

(2010)
Determinar o Determinar o . . .
o L Determinar o motivo do Determinar o
direcionador do posicionamento - . .
- . . . P , investimento direto no comportamento
Objetivo investimento direto no | estratégico na pds-entrada . ' !
. . . . S exterior de firmas exportador de firmas
exterior de firmas de firmas internacionais . . :
) ' privadas chinesas chinesas
chinesas em mercados hospedeiras

Posicionamento

Funcionalista

Funcionalista

Fundistaa

Funcionalista

Z;rgsatrrlgo da 679 observagdes 212 observagbes 198 observagoes 76 @dservacoes
Periodo 2005-2006c0m dados | 2003-2004com dados | _2004-2006 com dados| 544, 5605 com dados
correspondente . o secundarios e 2008 parna .
secundarios secundérios o secundarios
aos dados dados primarios
Pais emergente (China, Paises emergentes €| Pais emergente (China) Pais emergente (China
. . desenvolvidos para paig . .
Sentido para paises emergentes e . para paises emergentes gara paises emergenteg e
. desenvolvido (Estados . X
desenvolvidos : . desenvolvidos desenvolvidos
Unidos da América)
Técnica utilizada Regressfes miltiplas Regressaéiipras Regressdes multiplas Regressdes multiplas

Resultados
encontrados

Fatores institucionais e d
competitividade
industrial direcionam o
investimento direto no
exterior

e

Baixa interferéncia na
determinante do
posicionamento

estratégico é influenciada
por fatores institucionais
O posicionamento é
significativamente
influenciado pelos fatores
de competicdo industrial
pela capacidade da firma

D
a)

Capacidade da firma
apresenta significancia
no determinar o motivo
do investimento direto
no exterior, contudo, a

maior significancia é

com base nos fatores

institucionais e
industriais

Capacidades da firma,
bem como fatores
institucionais e
industriais determinam d@
comportamento
exportador com altissim
significancia

Fonte: Compilado de Wang et al. (2012); Xie e{2011); Lu, Liu e Wang (2011) e Gao, Murray e Ket&p010).
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3 FUNDAMENTAGCAO TEORICA

3.1 Empresas multinacionais: gama conceitual

De acordo com Wilkins (2008, p.5), a definicdo dm#& multinacional
“se tornou uma fonte de confuséo”. Por exemplo,nden(2008, p.127) define
multinacional como sendo “uma instituicdo privadeaebida para organizar,
através de contratos, interdependéncia entre thadgi localizados em mais de
um pais”, Dunning e Lundan (2008, p.3) colocam guaultinacional é “(...)
uma empresa que se envolve em investimentos disdtangeiros e possui, ou,
de algum modo, controla atividades de agregac&alde em mais de um pais”.

De acordo com Dunning e Lundan (2008), este fatte mer explicado
pela prépria heterogeneidade de possibilidadedtianal a respeito de firmas
gue atuam em mais de um pais. Os mesmos autortizami que diferentes
escolas de analise enfocam especificas unidademdlese, dando énfase a
atributos especificos ligados a sua corrente @oric

Dunning e Lundan (2008) chegam a nominar escoléscés na
tematica das multinacionais. A primeira é focada gmarspectiva
macroecondmica das atividades das firmas multinago Os pesquisadores,
normalmente, utilizam modelos neoclassicos de cdmérternacional, a fim de
explicar o motivo pelo qual paises entram em ratairestimento direto
estrangeiro.

A segunda escola ndo apresenta interesse no conmdernacional e na
atracdo de paises por investimento, mas sim, peigpartamento de firmas
individuais. Pesquisadores deste campo sao fortermdtuenciados por Ronald
Coase e pela economia dos custos de transacdoex@iyplos seriam Hennart
(2008) e Yiu e Makino (2002). Por fim, a terceisg@a nominada por Dunning

e Lundan (2008) é voltada para questfes na detagdonde por que algumas
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firmas sdo capazes de penetrar em mercados irtemaeEce qual o interesse em
controlar a atividade de agregacédo de valor forsudefronteira da sua nagéo de
origem, como visto em Dunning (1998, 2000) que dargnte baseada na
Economia dos Custos de Transa¢do (BUCKLEY; CASSZDN9).

Percebe-se, pela leitura de Dunning e Lundan (2Gfi# existe uma
resposta particular para cada questdo também diouper O reconhecimento
da auséncia de uma Unica corrente teérica é imperfmra o desenvolvimento
das andlises a respeito de firmas multinacionais gudam a ampliar a
compreensdo a respeito de seus padrfes de atuacgseu @eflexo em
desempenho.

Em comum, pode-se notar que todas as teorias izamahs firmas com
presenga em outros paises. Aparte da firma qusptasa a fronteira da nacao
da qual se originou recebe 0 nome de subsidijpade ser considerada uma
espécie de subdivisdo de uma firma que se encaletmrefas especificas em
seu ramo de atividade (CANTWELL, 2009; CANTWELL; DMING;
LUNDAN, 2010; DELIOS; BEAMISH, 2001; MEYER; MUDAMBI
NARULA, 2011; MUDAMBI; NAVARRA, 2004; RUGMAN; VERBKE,
2001).

3.2 Fatores determinantes do desempenho de subsiibd no pais
hospedeiro

Tomando como linha de raciocinio o trabalho de Welh{2009), pode-
se dizer que, desde que a firma tenha instaladosubsidiaria em mais de uma
nacdo, seu desempenho corporativo € influenciasém por mais de uma
nacdo ou local. Este fato ja havia sido percebigioQunning (1998), em um
estudo no qual analisou as mudancas no cenarialgkan atividades de
negoécios internacionais e também a mudanca gecaréfas atividades de
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firmas multinacionais, chamando a atencdo dos jssipres para o fator de
localizacdo da subsidiaria da firma multinacional.

Dunning (1998) continua sendo de grande valia angles atuais, pois,
de acordo com Jansson (2007) e Martell (2007), béamcas conjunturais
significativas na economia internacional e,consetgmente, no ambiente de
negdcios com o advento dos emergentes Brasil, &(bsiia e China.Em
recente trabalho, Biggemann e Fam (2011) ratifieaimportancia dos BRIC
para a nova ordem da economia e gestdo internda@orevelam que novas
possibilidades de estudo estdo se abrindo commieasas nagdes.

Foi com o olhar sobre esta conjuntura contemporgne&eng (2004) e
Peng, Lee e Wang (2005) questionaram os fatoresligggionam a firma e os
possiveis focos determinantes de sucesso e fragass@rea de negocios
internacionais.

Tais indagacbes acabaram por resultar na formalizage um
complemento as teorias baseadas na competicaarinH(BORTER, 1985) e
nos recursos (BARNEY, 1991) que retomam a discusk® instituicfes
levantadas por North (1990) e Scott (1995), coldoamssim, a visdo baseada
nas instituicdes como uma nova tematica neste calagmesquisa, formando o
gue Peng, Wang e Jiang (2008) chamam de tripé d®ndéacdo para o
desempenho da firma.

Esta composicdo de niveis analiticos para entemdinu& determinante
de desempenho da firma em negécios internaciocaisiste basicamente em
integrar trés perspectivas teéricas: a) recursogsapacidades da firma;
b)competicdo industrial; e c) condi¢des e transigdstitucionais. Peng, Wang e
Jiang (2008) deixam claro a importancia da com@etindustrial e dos recursos
e das capacidades da firma, contudo, ressaltaragjunstituicdes acabam sendo
negligenciadas e isto veio a tona quando paisesrgentes ou em

desenvolvimento tornaram-se destaque na esfer@mocm
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O institucionalismo discutido por Peng, Wang e gié2008) e Peng e
Pleggenkuhle-Miles (2009) é, sobretudo, norteado North (1990), que
conceitua instituicbes como as ‘regras do jogo” quematizam a interacéo
entre firmas e em Scott (1995), que as conceituaooestruturas regulatérias,
normativas e cognitivas que provém estabilidadecamportamento social.
Tomadas em conjunto, as duas perspectivas institalistas propiciam oticas
formais e informais sobre seu objeto.

Apesar de Peng, Wang e Jiang (2008) e Peng e Rlagge-Miles
(2009) fazerem mencgdo ao institucionalismo com rtecem economias
emergentes, 0 tema institucional em negdécios iatdonais ndo é inédito. Nos
trabalho de Peng, Wang e Jiang (2008) e Peng gdtikghle-Miles (2009) ndo
sdo encontradas mencdes aos estudos de Kostov@) @3Qostova e Zaheer
(1999) ou de Xu, Pan e Beamish (2004), que dizespeito de atributos
institucionais ligados a mudltiplos locais de eskatimento de firmas
multinacionais.

Contudo, foi sob o recorte de economias emergepteseng (2003, p.
275) apontou, como uma das caracteristicas dosadwscemergentes, a
“propensdo de mudancas conjunturais nas regrasaifreninformais do jogo
que afetam as firmas como jogadores”, rotuladase®rcomo “instituicdes
transitorias”. Este fato € também ressaltado poydvle Peng (2005) e é tratado,
nos casos estudados por estes autores, como cénsieqda transformacao do
sistema geopolitico e econdmico. Focando na transigcialista para capitalista
em paises do centro e leste europeu, sobretudoUsaiaR observaram as
dificuldades/barreiras para a atuacdo de empregemngeiras nesse mercado
impostas por essas “regras do jogo”, como tambédersiado nos trabalhos de
Aidis e Adachi (2007) e Fey e Beamish (2000).

Peng, Wang e Jiang (2008) argumentam que as casdedransicoes

institucionais constituem fatores que influencfaraa, em pé de igualdade com
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a estrutura industrial e os recursos e capaciddadsma. A mesma posicdo é
mantida no estudo de Peng e Pleggenkuhle-MileQf2@0e trata a abordagem
institucional como elo entre varios debates atuwmscampo de negdcios
internacionais.

Apesar do estudo de Peng, Wang e Jiang (2008)aesgapeso de
fatores institucionais para o sucesso ou fracassmercados emergentes, uma
contribuicdo indireta de seu trabalho é a visugdimade mudltiplas condutas
tedricas para um mesmo fim, neste estudo nominadma desempenho da
firma.

Dunning e Lundan (2008) falam da importancia datogeneidade a
respeito do conceito da multinacional e admitenedias posturas teéricas para
melhor explicar as atuais formas e condutas deafirque atuam em mudltiplos
paises. Peng, Wang e Jiang (2008) nao entram eflitca@om a postura de
diversas Gticas sobre um objeto, como a apresemiad®unning e Lundan
(2008), contudo diferencia-se por apresentar um efpodntegrador entre
multiplas teorias para melhor entender um atriloljeto especifico. Percebe-se
gue esta postura integradora vem influenciandmsyiesquisadores como, por
exemplo, os ja citados Wang et al. (2012), Xiele{2011), Lu, Liu e Wang
(2011) e Gao, Murray e Kotabe (2010).

Assim como estes Ultimos, adota-se neste estud@sanan intencdo
integradora a fim de compreender os determinantesdesempenho de
subsidiarias estrangeiras no mercado hospedeisildira. Neste sentido, este

estudo introduz os fatores abaixo.

3.2.1 Competicdo industrial

Estudos a respeito de conjuntura industrial ligaglmdesempenho de

firmas sdo largamente observados e documentadasmpo de estudos de
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negoécios, como revelam Capon, Farley e Hoenig (199@8nsen e Wernerfelt

(1989) enfatizam que a economia tem grande destamue um dos principais

campos de pesquisa para determinar o desempentnda Assim, essa

conduta tedrica “enfatiza a importancia de fatolesnercado para determinar o
sucesso da empresa’ (HANSEN; WERNERFELT, 19893p),3endo que, de

acordo com estes autores, o sucesso pode ser medidéuncdo de seu

desempenho.

De acordo com Hansen e Wernerfelt (1989), a tetasisorganizacao
industrial (Ol) tem se mostrado extremamente @iapos pesquisadores cujo
interesse é a influéncia da estrutura de mercadoma e, consequentemente,
em seu desempenho.Grande numero de trabalhosrefiigt postura tedrica e
gera significativa massa de analise que envolvebutds da Ol
(MONTGOMERY; WERNERFELT, 1991; HANSEN; WERNERFELT989;
WERNERFELT; MONTGOMERY, 1988; PORTER, 1979, 1985).

Percebe-se a preocupacdo dos autores acima meahwiosam
compreender a ligagdo do mercado com o desempeaHhirnth e, mesmo
indiretamente, recaem sobre os estudos de Bail)IfE examinou a relagéo
entre estrutura de mercado (medida pela concentdiénercado) e o exercicio
de poder de mercado. Assim, a capacidade das fsemsexercer poder sobre o
mercado se tornou uma grande preocupacdo para salgoonomistas e
formuladores de politicas. Por outro lado, torneupento de interesse para
estudiosos da firma, por apresentar reflexo endesampenho.

A abordagem de maior proeminéncia nesta base &eériw paradigma
da Estrutura-Conduta-Desempenho (ECD), que defemdeligacdo direta entre
a concentracdo de mercado eo grau de concorréDgaacordo com o
paradigma ECD, uma maior concentracdo de mercaduitpeque as firmas
detentoras da maior parcela de mercado exploreraderpde mercado para,



34

assim, obter maior lucro (PRESCOTT,; KOHLI; VENKATRMN, 1986;
BAIN, 1951).

De acordo com Scherer (1980), a concentracdo decader é
considerada a juncdo das partes de mercado domipatizs principais firmas
que atuam no referido setor. Esta mesma consider@célida na area de
negoécios internacionais, assim como é explicitaok trabalhos de Xie et al.
(2011) e Zhao e Zou (2002).

Bresnahan (1989) explica que uma alta concentrde&uercado é tida
quando poucas firmas detém significativa parcelangsmo harket sharg
enquanto a maioria das firmas operam no resto doaue. Por outro lado,
baixa concentracdo de mercado é caracterizada pemdey nimero de
competidores em uma situacdo, onde ndo se notaniopdr parte de algumas
firmas.

A concentracdo de mercado é um importante aspectestiutura de
mercado onde as firmas estdo inserida se queicflu® desempenho da firma
(BRESNAHAN, 1989, PRESCOTT; KOHLI; VENKATRAMAN, 198
PORTER, 1979, 1985; SCHERER, 1980). Em estudo mmiente, Van
Kranenburg, Palm e Pfann (2002) também sustenttaridesa e explicitam que
a concentracado de mercado pode refletir posicmpetitivas de firmas em um
determinado setor. Os autores ainda enfatizam qumeentracdo de mercado
age como um relevante indutor de conduta das eawprgge dominam a
estrutura do mercado, e esta conduta afeta porezua desempenho das firmas.

Xie et al. (2011) percebem que,quando uma mulimatientra em um
mercado hospedeiro, ela é afetada pelas condigbesedcado local no qual
decidiu operar. Outros estudos na area de negdciemacionais também
sugerem que a concentracao de mercado no paisdeospeé significantemente
ligada ao desempenho das firmas estrangeiras gsarpaa utilizar o referido
destino (ZHAO; ZOU, 2002; LI, 1995). Assim, a hips¢ que
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a) Hipotese 1 Quanto maior a concentracdo do mercado
correspondente ao setor de atuacdo da subsiditrengeira no
mercado hospedeiro brasileiro menor sera o seungesdo.

Além da concentracdo de mercado, outra condicAmriamte para
determinacdo do desempenho é a propria naturezetdo onde a firma esta
inserida (HALKOS; TZEREMES, 2007). Halkos e Tzereni2007, p.728), em
um extenso estudo com firmas gregas, concluem ¢gdesempenho individual
de firmas é fortemente relacionada com as caratite’$ do setor em que
atuam”, isto revela que podem haver setores corarrngimenor pré-disposicao
para gerar desempenho em firmas. Visdo compardilpad McGahan e Porter
(1997), que também por analise empirica revelarm@oitancia do setor da
economia onde a firma esta inserida para entendintenseu desempenho.

Dentro de uma perspectiva neo-schumpeteriana, deenirento
tecnolégico setorial, Kirner, Kinkel e Jaeger (2038m pesquisa com firmas
alemds, comprovam que o setor da economia, basmadaua intensidade
tecnolégica, influencia o desempenho das firmasatugm no mesmo. Este fato
também é comprovado em outros estudos, como noalitade Rodriguez e
Rodriguez (2005), Munier (2006) e em Wu (2012), gfienam com base em
dados empiricos a diferenciacdo do desempenhamdasfiderivadas de niveis
de intensidade tecnolégica do setor da economia.

Rodriguez e Rodriguez (2005), estudando firmas setimes espanhais,
chamam atencdo para o que denominam de “efeite” etector effedt em
relacdo ao desempenho internacional de firmas befzme revelam que “fato
de pertencer a um determinado setor pode condiciansestratégia eo
desempenho de alguma forma de uma empresa’ (RODBREEG
RODRIGUEZ, 2005, p.545). De acordo com os autoeete fato se deve ao

efeito setor, pois, a partir do momento que a firmigia o processo de
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internacionalizacdo, estando em um setor que @sivie em tecnologia, esta
firma intensifica o0 processo, como resultadspidoverstecnoldgicos dentro da
indUstria, externalidades e pressdes acumuladas|hgupermitem melhorar a
sua capacidade tecnolégica ao nivel da empresansgguentemente, a sua
competitividade. Este fato, afeta positivamente en slesempenho. Como
também comprovado por Munier (2006).

Apesar de ndo evidenciar resultados que contestexrigeez e
Rodriguez (2005), Munier (2006) e Kirner, Kinkelaeger (2009), o trabalho de
Wu (2012) afirma que néo é a pressao ospioverstecnoldgicos que geram
desempenhos superiores a firmas que estao emssitimngsivos em tecnologia,
mas sim, critérios colaborativos que sdo moldadestd a competicdo de

mercado e da prépria busca por intensificacdoalegia. Deste modo,

b) Hipotese 2 Quanto maior o nivel de intensidade tecnoldgioa d
setor do mercado hospedeiro brasileiro onde a diabsi

estrangeira esta instalada maior serdo seu deshmpen

3.2.2 Condig0es e transi¢des institucionais

A visdo baseada em instituicdes ressalta as estsutiormais ou
informais que regulam o desenvolvimento de negdci@snacionais e podem
moldar a competicdo industrial, bem como os resuescapacidades da firma
(PENG; WANG,; JIANG, 2008; PENG; PLEGGENKUHLE-MILE2009). As
dimensdes das instituicdes podem ser visualizaol&3uadro2, desdobradas em
niveis de formalizacdo (NORTH,1990) e em pilare€@FT,1995), sendo
operacionalizadas, respectivamente, como regras, riegulamentos e como
normas de grupos, valores culturais e cognicaodnfliadas por etnia, religido e

educacéo.
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Quadro 2 Dimensdes das instituicoes

Formalizagdo (NORTH, 1990) Pllarefg(985():OTT, Operacionalizagdo
Regras
Formais Regulagéo (coercéo)| Leis
Regulamentos
Normatizagéo Normas de 9rupos
Valores culturais
Informais Etnia
Cognicao Religido
Educacao

Fonte: Adaptado de North (1990) e Scott (1995).

Uma das primeiras sinteses tedricas a respeitotelamacionalizacdo de

firmas é o modelo da escola sueca de Uppsala (JGN VAHLNE, 1977,
1990) e chamava a atengéo para diferencas entrguntura do pais da matriz e
a do pais que hospedaria sua subsidiaria. Esteeriife era retratada como
distncia psiquica e mostrava-se eficiente na sné@le estudos de negocios
internacionais. Ao que parece, o termo distancigugsa entrou em desuso
(JOHANSON; VAHLNE, 2009). Contudo, as diferencasmcdase nas
institucionais ganharam forca (PENG; WANG; JIAN®Q8; MEYER; PENG,
2005; XU; PAN; BEAMISH, 2004).

Ghemawat (2003) nota que dimensdes culturais, rastnativas
e econdmicas em negdcios internacionais sdo impegafatores que
diferenciam de pais a pais. Desse modo, o condigierenvolvido na diferenca
entre as posic¢des institucionais mostra-se valaestudo dos determinantes de
desempenho de firma em ambiente internacional, cenfatizam recentes
estudos (CANTWELL; DUNNING; LUNDAN, 2010; CHAO; KUMR, 2010;
CANTWELL, 2009; ROY; OLIVER, 2009; PENG; WANG,; JIAB, 2008; LlI;
YUE, 2008).

Kostova (1999) utiliza o termo disténcia instimal para

nominar a diferenca entre as posicdes instituctogaie envolvem o pais de
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origem e o pais hospedeiro de uma determinada.fikiaés especificamente,
estas posicBes sdo divididas em regulatérias, thogmie normativas. As
instituicdes regulatérias estariam expressas rgragee leis que constituem a
ordem e a estabilidade em uma sociedade; ja atuipdts normativas séo
representadas pelo dominio de valores sociais e,fipg as instituicbes
cognitivas sdo as estruturas cognitivas estabelecilm uma sociedade
(KOSTOVA, 1999; KOSTOVA; ZAHEER, 1999).

Kostova e Zaheer (1999) e Jackson e Deeg (2008hafi que a
distancia institucional entre o pais de origem daltimacional e do pais
hospedeiro de sua subsididria exerce impacto megatbre o esforco da
multinacional para estabelecer e manter a sudned#tde no pais hospedeiro.
De acordo com os mesmos autores, a ndo familisidads diferencas no
mercado entre o pais de origem com o pais hospegenlem aumentar a
incerteza e o risco para a atuacdo da firma ndsteol Em estudo recente e
empirico, Roy e Oliver (2009), confirmam a inteéfecia de fatores legais em
joint-ventures internacionais e revelam que o tema continua recte na
academia.

Xu, Pan e Beamish (2004), em estudo que operaiZanal distancia
institucional, enfatizaram dois pilares, denomirsady distancia normativa e b)
distancia regulatoria. A distancia regulatéria esga as diferencas de regulacao
entre o pais de origem da firma e o pais hospedeisua subsidiaria, enquanto
a distancia normativa reflete as diferencas nama®rsociais entre o pais de
origem da firma e pais hospedeiro de sua subsid{Xit); PAN; BEAMISH,
2004). Percebe-se que, além de bem aceita, a apeliwacdo da distancia
institucional realizada por Xu, Pan e Beamish (28®4amplamente utilizada,
assim como retratam os recentes estudos de Xie €041), Chao e Kumar
(2010) e Gaur, Delios e Kulwant (2007). Com bassewetrabalhos hipotetiza-

se que,
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c) Hipotese 3 Quanto maior a distancia normativa entre o peais d
origem da multinacional estrangeira e 0 mercadopéuEro

brasileiro menor sera o desempenho da subsidiaria.

d) Hipotese 4 Quanto maior a distancia regulatéria entre o pais
origem da multinacional estrangeira e 0 mercadopéusEro

brasileiro menor sera o desempenho da subsidiaria.

Apesar dos critérios das distancias normativa elaéfyia apresentarem
naturezas distintas (XU; PAN; BEAMISH, 2004; GAURDELIOS;
KULWANT, 2007; CHAO; KUMAR, 2010), Thome, Vieira 8antos (2012)
revelam que em um mercado emergente especificgjaRa@sitérios normativos
e regulatérios sdo tdo complexos e volateis, muigaes até conflitantes, que
parecem gerar complicacdes adicionais as firmasprgiendem se estabelecer
no referido mercado.

A situagdo descrita por Thomé, Vieira e SantoslZpOapesar de
logicamente compreensivel, ainda nao foi testadaikracdes que apresentem

representatividade de dados. Assim,

e) Hipotese 5 Quanto maior a interacdo entre as distancias atoran
e regulatoria entre o pais de origem da multinadiestrangeira e o
mercado hospedeiro brasileiro menor serd o desdmpeia

subsidiaria.



40

3.2.3 Recursos e capacidades da firma

Com respeito aos recursos e capacidades da firmegria da Viséo
Baseada em Recursos (RBV), assim como a teoriaeda de negdcios,
evidencia que fatores idiossincréaticos relacionadtajetéria podem moldar a
firma e/ou a rede (BARNEY; WRIGHT; KETCHEN, 2001,YBR; SINGH,
1998; BARNEY, 1991). Na teoria da RBV, firmas proam acumular recursos
que variam em raridade, impossibilidade de imitagioassez e possibilidade
de comercializacdo (BARNEY; WRIGHT; KETCHEN, 2001p principio
fundamental desta teoria € que a base para a eamtagmpetitiva de uma
empresa encontra-se, sobretudo, na aplicagdo dwepde recursos valiosos a
disposicado da firma (BARNEY; WRIGHT; KETCHEN, 2001)

Peng (2001) confirma a possibilidade da aplicacéstad teoria em
ambiente international e afirma que recursos acadmsl em negocios
internacionais podem gerar vantagens para os stestores. Dunning (2000),
fazendo alusdo a seu modelo classico, o paradigléiace, menciona recursos
como atributo de caracteristica de propriedade imiaaf Este mesmo autor
define uma série de atributos que podem ser coaside
caracteristicas/recursos/capacidades da firma, ¢aisio patentes legais,
expertise, formas de producéo, forca de trabalantagens de escopo e escala,
entre outros (HALKOS; TZEREMES, 2007).

Uma das caracteristicas ou recursos tratada matlita internacional
com status de significAncia é o tamanho da firm&APR@GN; FARLEY;
HOENIG, 1990; CAVES, 1996; DUNNING, 2000; HANSEN;BRNERFELT,
1989; LEE; HABTE-GIORGIS, 2004). Em linhas geragiercebe-se que a
corrente neoclassica pondera que o tamanho da ifirfitnancia a possibilidade
de produzir servicos ou produtos de maneira maigpfe e barata. Este fato se

deve a fatores de escala, escopo e/ou até mesmaqighulo de conhecimento
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que firmas de maior porte possam apresentar (HANSEERNERFELT,
1989; BOEHE, 2013; HALKOS; TZEREMES, 2007; LEE; HAB-GIORGIS,
2004).

O inverso também se mostra real, ou seja, firmameeor tamanho
apresentam dificuldades que sdo superadas com isrecande agrupamento
regional, ou sobre um produto/servico especificar poecanismos de
colaboracdo (BOEHE, 2013). Esse atributo supon@ssivel ligacdo entre o
tamanho da firma com sua mensuravel de sucesso.

Dentre as varias possibilidades de associagdontantzo da firma com
mensuriveis de sucesso, nhota-se uma grande id@inpara o quesito
desempenho (CAPON; FARLEY; HOENIG, 1990; HALKOS; BREMES,
2007; HANSEN; WERNERFELT, 1989; LEE; HABTE-GIORGIZ)04).

Contudo, na literatura ndo é encontrado conseratéatco na juncao
da variavel desempenho em detrimento do tamanffiont Isso é evidenciado
pela contraposi¢cdo dos estudos de Hansen e Wédtn@989), Lee e Habte-
Giorgis (2004) e Halkos e Tzeremes (2007) que cenclhaver ligacdo positiva
entre tamanho da firma e seu desempenho finaneeio trabalho de Capon,
Farley e Hoenig (1990) que concluem a néo sigmifizAdesta ligacdo. Apesar
da ponderacao feita com a ressalva em Capon, FaH@enig (1990), vai-se ao
encontro dos trabalhos de Hansen e Wernerfelt {198% e Habte-Giorgis
(2004) e Halkos e Tzeremes (2007) e espera-se teacoelacado positiva entre o
tamanho da firma e seu desempenho. Assim:

f)  Hipo6tese 6 Quanto maior o tamanho da subsidiaria estrangeira

mercado hospedeiro brasileiro, maior sera seuenggsnho.

Além do tamanho da firma, outros atributos tomapepde destaque na

literatura de negécios internacionais. MontgomerWernerfelt (1991), por
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exemplo, utilizam a parcela de mercado como unrsecda firma que Ihe gera
desempenho diferenciado. Estes autores estudarameroado de cerveja
americano e notaram que maiores parcelas de mepoadon gerar e sustentar,
para suas detentoras, maiores desempenhos.

Van Kranenburg, Palm e Pfann (2002) e Prescott]ikotenkatraman
(1986) compartiiham da mesma visdo de MontgomeWeenerfelt (1991) e
revelam que o fato de possuir maior ou menor pamelmercado pode refletir
na posicdo competitiva da firma. Considerando gssiparcela de mercado um
importante recurso da firma.

Van Kranenburg, Palm e Pfann (2002) e Prescott]ikotenkatraman
(1986) tambem revelam que a parcela de mercado éecunso da firma que
pode agir como indutor de conduta na estrutura éi@awlo ou setor onde atua e
a conduta afetaria por sua vez o desempenho da.fifmemblay, lwasaki e
Tremblay (2005) bem como Iwasaki, Seldon e Tremb{2908) trazem
evidéncias que firmas de setores especificos quealeen de significativas
parcelas de mercado para obter desempenho supesiEns concorrentes, um
dos exemplos desta pratica é retratada também pgr(2D01) no mercado

brasileiro. Deste modo:

g) Hipo6tese 7 Quanto maior a parcela de mercado da subsidiaria
estrangeira no mercado hospedeiro brasileiro, mséoéd seu o
desempenho.

Peng (2001) chama a atenc¢do para o capital soesdngolvido em
redes de negdcios e para o conhecimento tacitcagampresa desenvolve e
procura manter, em operacoes globais, tratando+os cecursos distintivos.

Estes recursos distintivos sdo ligados, assim,aré&qzia internacional

que a firma desenvolve ao longo de sua trajet®fENG, 2001), podendo, desse
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modo, colaborar na transferéncia/realocacdo decichguies especificas que irdo
proporcionara vantagem competitiva desejada.Estesta deve a experiéncias
passadas pela firma em outros paises hospedeéqgsassivel de utilizacdoem
sua expansdo internacional (RUGMAN; VERBEKE, 20BQUQUET;
MORRISON; BIRKINSHAW, 2009) e, de acordo com Zoavusgil (2002),
pode influenciar fortemente o desempenho da firma.

Johanson e Vahlne (1977) trazem evidéncias deiguasf com maior
experiéncia internacional apresentam maior promenséd desenvolver
capacidades organizacionais em mercados interreasiofipds o artigo destes
autores, percebe-se uma forte tendéncia na litardt negdcios internacionais
a assumir que a experiéncia internacional apreseftti@ncia positiva sobre o
desempenho de firmas multinacionais (RUGMAN; VEREERO001; DELIOS;
BEAMISH, 2001; ZOU; CAVUSGIL, 2002; BOUQUET; MORRGHN;
BIRKINSHAW, 2009).

Chandra, Styles e Wilkinson (2009) revelam que dsntom maior
experiéncia internacional apresentam-se em posdgovantagem quando
comparadas com outras que apresentam pouca, ptagBem visualizada por
pesquisas empiricas de Bouquet, Morrison e Birkinsl{2009) trabalhando
atributos financeiros.Portanto, associa-se a eXpad internacional como uma
variavel independente para o desempenho da firmanexwado hospedeiro

brasileiro. Assim,

h) Hipdtese 8 Quanto maior a experiéncia da multinacional
estrangeira, maior serd o desempenho da subsidgiirengeira no

mercado hospedeiro brasileiro.

Além da experiéncia internacional, a literaturacdmpo de estudos de

negoécios internacionais também aponta para outpori@nte recurso, que € o
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conhecimento local acumulado pela firma durante swecdo no mesmo.
Percebe-se que o termo “conhecimento local” no ectot dos negdcios
internacionais apresenta heterogeneidade de astétisua forma escrita e pode
ser visto na literatura alternando-se como “comhenio do mercado externo”
(ERIKSSON; CHETTY, 2003) e “conhecimentos especfficdo mercado”
(JOHANSON; VAHLNE, 1977), por exemplo. Lord e Rarff000, p.573)
definem conhecimento local como o “conhecimentod@especifico de um pais
hospedeiro quanto a sua lingua, cultura, politoceiedade e economia”.
Enfatizando a natureza complexa e ampla gama deecinento local

Makino e Delios (1996, p.907) forneceram uma egghio mais ampla:

O conhecimento local inclui informagdes kmow-hova
respeito da economia local, politica, cultura etwoss de
negécios de uma regido; informacfes sobre as demmand
locais e gostos, e informagbes sobre formas desaces
forca de trabalho local, canais de distribuicafyagstrutura,
matéria-prima, e outros fatores necessarios pegalzacéo

de negécios em uma regiao.

Li (1994), bem como Makino e Delios (1996), revelagme certos
atributos do conhecimento local ndo podem serdoat@omo um bem publico
de facil acesso e de transferéncia dentro das dirrmaltinacionais. O
conhecimento local em um pais hospedeiro especfliidretudo em economias
emergentes, pode ter uma natureza tacita maisdaleyae em outros paises
(tidos como desenvolvidos), tornando mais difiod dapturar (HARVEY;
SPEIER; NOVICEVIC, 1999), além disso, vale ressattam base no recente
estudo de Estrin e Prevezer (2010) as diferen¢as @ proprios emergentes do
BRIC e a ndo possibilidade de generalizacdo de emmiento de politica,
cultura e costumes especificos para um conjunfmaées que economicamente

encontram-se em semelhante estagio de desenvotaimen
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Em linhas gerais, Yiu e Makino (2002) explicam qaefalta do
conhecimento local pode gerar desvantagem paradigstrangeiras em relagdo
a firmas locais (do proprio pais) ou de outras dsmestrangeiras que estejam a
mais tempo localizadas no pais hospedeiro.

O conhecimento do local a respeito das preferénesgpecificas de
clientes, concorrentes e fornecedores, entre oumésas, possibilita que a
subsidiaria da firma estrangeira desenvolva e dibpize produtos/servigcos
condizentes com as demandas do mercado hospedé&laMAN; VERBEKE,
2001; DELIOS; BEAMISH, 2001; SRIVASTAVA; FAHEY; CHRTENSEN,
2001).

Além disso, Mudambi e Navarra (2004) também revelgme as
subsidiarias tém adquirido significativa indeperuil@énestratégica nos paises
hospedeiros. Cantwell (2009) comenta que subsigi&in diversas localizacdes
geograficas adquiriram responsabilidade a resp#dgtogama de produtos e
atuacdo nos respectivos mercados hospedeiros &, Madambi e Navarra
(2004), esta independéncia, quando baseada no aiowmto local, pode
aumentar a competitividade da mesma no mercadoetiesp que deve ser

refletida em desempenho. Assim,

i) Hipotese 9 Quanto maior o conhecimento local da subsidiaria
estrangeira do mercado hospedeiro brasileiro ma&nd seu

desempenho.

Estabelecer relagé@o entre a visdo baseada emos@iesvisdo baseada
em instituicbes éobjetivo de Wright et al. (200Byra compreender que, em
economias emergentes ou em transi¢cdo, firmas gstram possam enfrentar
escassez e, até mesmo, a obsolescéncia de recssor, onde 0s recursos

eram antes valiosos sob um regime de governo, npsgamenos valiosos no
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ambito de instituicdes em transicdo. Desse modanjas organizacionais, tais
como grupos empresariais (conglomerados) e retl®iganizacionais, podem
se manifestar em economias emergentes como uma fdenadaptacdo para
lidar com os problemas de instituicbes do mercatidesenvolvidas.

Cantwell, Dunning e Lundan (2010) revelam que mattionais sofrem
interferéncia de mudancas institucionais, fato aimimotado por Peng (2003).
Além da interferéncia por mudancas institucionais desempenho de
multinacionais, Kostova (1999), Kostova e Zahe®0@) e Roy e Oliver (2009)
enfatizam que o distanciamento de padrdes ingstitacs entre matriz e
subsidiaria sdo negativamente associados com mgesbo da subsidiaria.

Contudo, quando se olha pela perspectiva de Waglad. (2005) em
North (1990) e Scott (1995) - que conceituam insiites como as estruturas ou
pilares que regem a conduta de uma conjuntural ggoiaecondmica, tais como
regras, leis, regulamento/normas de grupos, valewdtirais e cognicao
influenciada por etnia, religido e educacdo - pgmres que o0 conhecimento
local pode reduzir o impacto decorrentes do disamento institucional entre
matriz e subsidiaria. Afinal, Makino e Delios (19956i (1994) e Lord e Ranft
(2000) revelam que o conceito de conhecimento lécplstamente o ato de
tomar conhecimento de particularidades especifieasn pais hospedeiro.

As particularidades, de acordo com Makino e De(i396) e Lord e
Ranft (2000) sédo além de atributos de localizagimercado (forca de trabalho,
matéria-prima, oferta e demanda de produtos, entrgos),0s atributos
institucionais - da economia local, politica, crdte costumes.Deste modo, o
conhecimento local apresenta ligacdo com condiciissitucionais que
envolvem distanciamento entre matriz e subsidiaria.

Assim, percebe-se, pelas leituras de Makino e B€1i696), Li (1994),
Lord e Ranft (2000), Wright et al. (2005), PengQ®0e Cantwell (2009),que

recursos organizacionais podem reduzir o reflex® \daiacdes institucionais
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sentidas pela firma, bem como o poder da distaimsttucional. Por isso
hipotetisa-se que as firmas multinacionais podenbeseficiar de recursos
préprios como conhecimento local de mercado, emnu&ito da distancia
institucional (normativa e regulatéria) (CANTWEL2009).Deste modo,

i) Hipbtese 10 Quanto maior o conhecimento local da subsidiaria
estrangeira do mercado hospedeiro brasileiro mesrdr o impacto

da distancia normativa no seu desempenho.

k) Hipdtese 11 Quanto maior o conhecimento local da subsidiaria
estrangeira do mercado hospedeiro brasileiro mssrdr o impacto

da distancia regulatéria no seu desempenho.

[) Hipotese 12 Quanto maior o conhecimento local da subsidiaria
estrangeira do mercado hospedeiro brasileiro mesrdr o impacto
da interacdo entre as distancias normativa e rggialano seu

desempenho.

A Ultima consideracdo a ser feita no presente lttab&om respeito a
possiveis determinantes de desempenho no mercadspediro
brasileiro,relaciona-sea interpretacdo de maioteso$ em mercados mais
concentrados. Bresnahan (1989) prova que o podemeleado pode ser
considerado problematico em consideracéo totaljtfidis ndo deixa margem
para outra alternativa plausivel de explicacdcspeaito do desempenho, que é a
da eficiéncia. Quando a andlise diz respeito a uimmaa com carater
multinacional, torna-se necessario frisar que anmegode alocar ou realocar
recursos ou competéncias em diferentes localidg@2NTWELL, 2009;
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MUDAMBI; NAVARRA, 2004, RUGMAN; VERBEKE, 2001,
SRIVASTAVA; FAHEY; CHRISTENSEN, 2001).

Adler e Hashai (2007) desenvolvem um modelo lirdmarintegracao
mista para compreender a localizacdo-alocacdo meter da experiéncia
internacional de firmas multinacionais levando eonsideracao atributos
desenvolvidos pela firma. O modelo de Adler e HagBA07) contempla
enfaticamente no papel do comércio intra-firma,flasos de conhecimento
entre subsidiarias e extra-firma, a fim de operadigar matematicamente a
qguestdo da minimizacdo de custos das firmas maitinais em detrimento de
sua experiéncia internacional.

Desse modo, a firma pode ndo apresentar maiorcipag¢io em
mercado, mas sim, maior eficiéncia empregada geeactrdo com Adler e
Hashai (2007) e Chandra, Styles e Wilkinson (20@)eflexo de maior
experiéncia internacional e resultara em desempsuberior. Desse modo,

m) Hipdtese 13: Quanto maior a experiéncia internacional da
multinacional estrangeira menor sera o impactoot@entracdo de
mercado no desempenhoda subsidiaria estrangeiranaroado

hospedeiro brasileiro.
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4 MODELO CONCEITUAL

O modelo conceitual expresso ha Figura 1 mostrasdabramento e a
operacionalizacdo das trés perspectivas tedricampe@m paralelo por Peng,
Wang e Jiang (2008), aqui divididos em: a) Competiadustrial (concentracdo
de mercado e nivel de intensidade tecnoldgica dor)seb) Recursos e
capacidades da firma (experiéncia internacionalhecimento local, tamanho e
parcela de mercado); e c) Condi¢bes e transi¢ctstiumionais (distancia
normativa,distancia regulatdria e interacdo dédiga normativa e regulatoria).

Pela propria natureza do direcionamento da pesguisdetrimento de
uma taxonomia especifica de firma em um pais, wdesse limita a analisar
subsidiarias de multinacionais nédo brasileirasaijuam no mercado hospedeiro
nacional. As hipdteses desenvolvidas em cada ummgpéespectivas tedricas

estdo expostas na proxima sessdo e encontramyesgapna Figura 1.
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Figura 1 Modelo conceitual.
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5 DESCRICAO E MENSURAGCAO DAS VARIAVEIS

5.1 Competicao industrial

5.1.1 Concentracdo de mercado

Dentro das possibilidades de operacionalizar a emnacdo de
mercado, percebe-se, pela leitura de Hall e Tidefd®67), uma série de
caracteristicas que devem ser atendidas por undaddhse de medida de
concentracdo. Resende e Boff (2002), sem fazer &neag trabalho de Hall e
Tideman (1967), parecem compartilhar do mesmo eguairtem do principio de
gue as medidas de concentracdo devem tomar corr@abgmrcelas de mercado
de cada firma. Esta parcela pode ser expressaveissa$ maneiras e formulada
de modo a considerar a concentracdo da desigualidadearcelas de mercado e
do nimero de firmas. Assim, percebe-se que a ctlacéio pode ser vista pelo
contingente de firmas que detém maior parcela ddatarminado mercado.

Dentre as possiveis equacdes utilizadas para sspr@soncentracdo de
mercado, Resende e Boff (2002) dio destaque pahadioe Hirschman-
Herfindahl (IHH). Percebe-se que a academia intéonal também respalda
esta formula de célculo, assim como expresso erminStg2001), que utilizou
este indice para compreender a ligacdo entre aeotvacdo de mercado no
transporte aéreo e 0s precos praticados no reapesgior, bem como por
instituicdes publicas (Departamento de Justicaktados Unidos da América)
para afericdo de lei que visa manter a competiedoetcado, como relatado por
Moan (2006), no caso da consolidacdo decorrentdedaegulamentacdo de
setores especificos.

O IHH é expresso pela Equacao 1:
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IHH =3 S? M
i=1

em quelHH = indice de Herfindahl-Hirschman;;S2 parcela de mercado ao
quadrado e n = total de empresas do setor.

Para efetuar este célculo, foi utilizada a basdads do Ministério do
Desenvolvimento, Industria e Comércio Exterior (BRI 2009, 2010, 2011,
2012), tendo o item venda por firma (independerde ndcionalidade) em
detrimento de seu setor especifico (os setoresAgdocado, Autoindulstria,Bens
de Capital, Bens de Consumo, Comunica¢les, DiverEtstroeletrénico,
Energia, Farmacéutico, Industria da Construcdogdimi Digital, Mineracéo,
Papel e Celulose, Producdo Agropecuaria, QuimiBateoquimica, Servigos,
Siderurgia e Metalurgia, Telecomunicacdes, Téxt€mnsporte, Varejo) da

mesma base de dados, no periodo de 2008 a 2011.
5.1.2 Nivel de intensidade tecnolégica do setor

A variavel nivel de intensidade tecnoldgica dosétoma escala ordinal
assumida como intervalar que segue a classificdgd®rganizacdo para a
Cooperagdo e Desenvolvimento Econdmi€rganisation for Economic Co-
operation and Development OECD) (OECD, 2005) também aplicada em
Kearns e Ruane (2001), Goérg e Strobl (2003), G(004) e Falk (2007).

A OECD agrupa os setores econdmicos em funcdo donsel de
intensidade tecnolégico e os diferencia em qudtreis) sendo eles:

a) alta intensidade tecnoldgica;
b) média-alta intensidade tecnoldgica;
c) média-baixa intensidade tecnoldgica; e
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d) baixa intensidade tecnologica.

De acordo com Guijarati (2006), variaveis internedasao utilizadas em
modelos para categorizacao distintiva. Neste estgta variavel é1 para firmas
gue se encontram em setores classificados comdvdede baixa intensidade
tecnoldgica, 2 para firmas que se encontram emesetdassificados como de
nivel de média-baixa intensidade tecnoldgica, & fiamas que se encontram
em setores classificados como de nivel de médiargkinsidade tecnolégica e,
por fim 4 para firmas que se encontram em setdassificados como de nivel
de alta intensidade tecnoldgica (GODIN, 2004; KEARRUANE, 2001).

5.2 Condig¢bes e transic¢des institucionais

5.2.1 Distancia normativa

Xu, Pan e Beamish (2004) calcularam a distancianativa pela
adaptacdo de itens ddhe Global Competitiveness Reporbs quais
correspondem a fatores institucionais, que equivadeatitudes e normas de
cada pais analisado pelo referido relatério. Paasnrar a distancia normativa,
utiliza-se o calculo simples da diferenca entrendseros dos itens dohe
Global Competitiveness Repodigados a fatores que envolvem normas de
grupos e valores culturais referentes ao pais Hegpe (Brasil) e o pais
origindrio da firma.

Para o calculo, séo utilizados seis itensTHe Global Competitiveness
Report que ponderam as normas dos paises previameatiosaldos: a) desvio
de fundos publicos, b) favorecimento na decis@dudeionéarios publicos, c)

extensdo da formacdo de recursos humanos, d) wiwelorientacdo ao
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consumidor, €) cooperacdo na relacdo de trabalhalisposicdo de delegar
autoridade. Conforme Apéndice A.

Os itens referidos acima sédo uma compilacdo dakoasaor Xie et al.
(2011), Chao e Kumar (2010), Gaur, Delios e Kulwga07) e Xu, Pan e
Beamish (2004) e disponibilizados nos relatérioJ e Global Competitiveness
Reportutilizados neste estudo, datados em 2008/200%/2000, 2010/2011 e
2011/2012. O calculo sera 0 mesmo desenvolvidXppPan e Beamish (2004)
e utilizado em Xie et al. (2011), Chao e Kumar @0Gaur, Delios e Kulwant
(2007).

Para realizacdo do célculo, inicialmente fez-seessfrio calcular a

média dos itens anteriormente numerados, em xj@eo valor da observagéo

dos seis itens nominados acima em cada um dosdm@esquisa en é o
ndamero itens observados (seis). A média dos itenbagnada pelos autores

anteriormente citados de escopo normativo do papartir do momento que se
tem o escopo normativo dos paises em um determaraal¢) (X, , ), faz-se
a separacgao do pais que hospeda a subsid®yig, (, ) dos paises que detém a

matriz da firma & ,i<matriz o )-

Por fim, subtraiu-se do escopo normativo do pagssdpiém a matriz da
firma o escopo normativo do pais que hospeda adsaitia, no mesmo ano. O
montante decorrente desta subtracdo é a distancmativa e a equacgdo 2

expressa o calculo necessario.

Distancia Normativa :)_(PaisMatriz!a - )_(Brasilla (2)

em que
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Xoaisvariz e € @ Média dos seis itens extraidosTéle Global Competitiveness

Report relacionados ao pais detentor da matriz da firma qpresenta

subsidiaria no Brasil;
Xarasiie € @ Média dos seis itens extraidos Td® Global Competitiveness

Reportrelacionados ao Brasil, pais que hospeda a sahside

o € 0 ano.

5.2.2 Distancia regulatéria

Do mesmo modo que o calculo a respeito da distammienativa, a
distancia regulatdria leva em consideracéo itenstdoGlobal Competitiveness
Report e é baseado no método desenvolvido por Xu, Pan amiBb
(2004),correspondendo a quantificagcbes do ambilegal e regulatério dos
paises. O calculo € realizado pela diferenca estnelimeros dos itens do pais
hospedeiro e o0 pais corresponde ao centro origidarfirma.

Para o célculo, sdo utilizados sete itensTte Global Competitiveness
Report que ponderam as regras, leis e regulamentos aisesppreviamente
selecionados: a) eficacia da lei antimonopdlio,divgitos de propriedade, c)
direitos de propriedade intelectual, d) indepen@épdicial, e) eficiéncia da
estrutura juridica, vi) transparéncia da politicaegnamental, f) confiabilidade
nos servicos policiais. Conforme Apéndice B.

Assim como os itens da distdncia normativa, ediessisdo uma
compilagcéo dos itens usados por Xie et al. (20Chno e Kumar (2010), Gaur,
Delios e Kulwant (2007) e Xu, Pan e Beamish (2084)isponibilizados nos
relatorios a serem utilizados neste estudd liw Global Competitiveness Report
datados de 2008/2009, 2009/2010, 2010/2011 e 201A/20 calculo é o

mesmo da distdncia normativa, ou seja, utiliza-semédia dos itens
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anteriormente numerados neste se¢do, emXjéeo valor da observacdo dos

sete itens listados em cada um dos anos da pesguis®& o ndamero itens
observados (sete).
Neste caso, a média dos itens € nominada comoasegplatério do

pais. Munido do escopo regulatério dos paises emdet@rminado anooj

(Xoaieq )» feZ-S€ @ mesma separacdo da distancia normativagja, pais que
hospeda a subsidiariaX{,;,,) dos paises que detém a matriz da firma

(Xoaismatriza )- COMo Ultimo passo, subtrai- se do escopo ré@idedo pais que

detém a matriz da firma o escopo regulatério de gaé hospeda a subsidiaria

da mesma, no determinado ano, e se tem a dist&ggcikatoria.

Distancia Normativa :>_(PaisMatriz[a - )_<Brasilla 3)

em que
Xoaisvanize € @ Média dos sete itens extraidosTHe Global Competitiveness
Report relacionados ao pais detentor da matriz da firma Q@presenta
subsidiaria no Brasil,

Xarasiie € @ Média dos sete itens extraidosTée Global Competitiveness

Reportrelacionados ao Brasil, pais que hospeda a sahside

o € 0 ano.
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5.3 Recursos e capacidades da firma

5.3.1 Tamanho

O tamanho da firma tem se mostrado altamente Eigfiifo para o estudo
no campo dos negdcios internacionais (XIE, et24l11; MAKINO; DELIOS,
1996; LI, 1994; ROOT, 1987). Assim como a variaw® experiéncia

internacional, diversos atributos sdo validadokte@tura, tais como:

a) total de ativos (patrimbnio) (XIE et al., 2011; PKMBNABHAN;
CHO, 1996; TAN; VERTINSKY, 1996);

b) total da receita (DELIOS; HENISZ, 2000); e

c) nuamero de funcionarios (DELIOS; BEAMISH, 2001; HAOS;
TZEREMES, 2007; BOEHE, 2013).

Percebe-se que estas variaveis podem ser utilizpdes estipular
variaveisdummye condicionar o tamanho da firma entre grandesqaignas,
como no estudo de Erramilli (1991) ou no traballeoBbehe (2013). Neste
estudo, utilizou-se a variavel nimero de funci@sgm atributo continuo para
estimar o tamanho da firma. Para isso consultauissnco de dados da Revista
Exame como fonte de origem dos dados nos anosQde 2009, 2010 e 2011.

5.3.2 Parcela de mercado

A parcela de mercado correspondente a uma firmeedpeito a relacao
direta de sua representatividade no setor em auze (BRESNAHAN, 1989).
Tem como intencdo designar a parcela de mercadtadsdr uma firma e sua

medida quantifica em porcentagem a quantidade doatie dominado por ela.
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Divide-se o numero total de unidades, ou valor, @jfiena vendeu pelo total de
unidades vendidas, ou valor, no setor em que afatna. O valor ainda pode
ser obtido, pela divisdo do valor total em vendagmpresa pelo valor total em
vendas do setor (BLUNDELL; GRIFFITH; REENEN, 1999).

De acordo com Farris et al. (2010), em uma pesgeaa@zada com 200
diretores de marketing das maiores multinacionéiE% dos entrevistados
classificaram a parcela de mercado como ao mencs mn€trica muito
importante/util para o desempenho organizaciorgtbh € justificado pelos
autores por razdes onde os gestores/diretoresanecer capazes de traduzir as
metas de vendas em quota de mercado. Farris(804D) ainda comentam que
a parcela de mercado é (ou deveria ser) acompanpelda firmas, tal
monitoramento é justificado pois esta variavel poeftetir sinais de mudanca
no cenario competitivo, e freqientemente requeesagstratégicas ou taticas
das firmas.

Assim como Farris et al. (2010), Tremblay, Iwasakiremblay (2005),
Iwasaki, Seldon e Tremblay (2008) e Montgomery en&idelt (1991) utilizam
a parcela de mercado como variavel independentenadngam grande
significancia em estudos especificos no setor deejess dos Estados Unidos da
América.

Assim como no item anterior, utiliza-se a base ddod da Revista
Exame, tendo o item venda por empresa em detrintEnteu setor especifico
(os setores sdo: Atacado, Autoindustria,Bens ddta@laBens de Consumo,
Comunicacges, Diversos, Eletroeletrénico, Enerfgamacéutico, Industria da
Construcdo, Indastria Digital, Mineracdo, Papel eluldse, Producgédo
Agropecuaria, Quimica e Petroquimica, Servicoser@igia e Metalurgia,
Telecomunicacgles, Téxteis, Transporte, Varejo) eama base de dados, no
periodo de 2008 a 2011.
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5.3.3 Experiéncia internacional

O tema experiéncia internacional apresenta exténsatura na area de
negocios internacionais (CHANDRA; STYLES; WILKINSQN009; PENG,
2001; LI, 1994; MITCHELL; SHAVER; YEUNG, 1993; ERRAILLI, 1991).
De modo geral, pode-se entender que experién@anattional compreende o
nivel de operacdes em ambiente internacional. Birotan elevado nivel de
experiéncia internacional correspondem a firmasajuam em diversas partes
do globo, e ndo em uma regido particular.

Percebe-se, pela leitura de Mitchell, Shaver e Ye(l®93), que a
experiéncia internacional € mensurada em ambifgocativo e € assumido, com
base em Chandra, Styles e Wilkinson (2009) e P28§1) que, com maior
experiéncia internacional, a firma pode afetar tp@shente o desempenho de
suas subsidiarias (MITCHELL; SHAVER; YEUNG, 199®ara mensurar a
experiéncia internacional em ambito corporativoericontrada na literatura
grande gama de variaveis, como, por exemplo:

a) numero de subsidiarias fora do pais de origem dazda firma
(LI, 1994; LU; BEASMISH, 2001; GAUR; LU, 2007);

b) ndmero de anos de operagdes internacionais asasc@descopo
geografico onde acontecem tais operacdes (ERRAML291); e

c) numero de paises que apresentam subsidiarias forpais de
origem da matriz da firma (CAVES, 1996).

Para este estudo, escolheu-se como critério deurag@io o niumero de
subsidiarias fora do pais de origem da matriz mhaafinos anos de 2008, 2009,
2010 e 2011. Para colher os dados a respeito deroutke subsidiarias fora do

pais de origem da matriz da firma, foram analisado®latérios de desempenho
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disponibilizados pelas matrizes das subsidiariagargeiras que estédo
hospedadas no mercado brasileiro dos referidos anos

5.3.4 Conhecimento local

Ainda fazendo mencao a Mitchell, Shaver e Yeun®3),9percebe-se
gue o conhecimento local de mercado também ¢é m@argduem ambito
corporativo e diz respeito ao conhecimento gerado ypna firma em um
mercado especifico. Makino e Delios (1996) e Lu#9@) demonstraram que
conhecimento local pode ser operacionalizado p@heeno de anos de operacdo
da firma no mercado escolhido. Esta mensuraciatii@ada em um estudo
recente realizado por Xie et al. (2011) e tevessiftia significancia em seus
modelos.Desse modo, justifica-se a escolha, nesgusa,pela mensurag¢édo do
conhecimento local do Brasil em anos de atuacadidaas estrangeiras que
aqui operam. Assim, no presente estudo, utiliza+sémero de anos da presenca
das firmas estrangeiras no mercado hospedeiroldirascomo proxy para
conhecimento local, respectivamente, entre 200814.Para colher os dados a
respeito dos anos de atuacdo das firmas estramgeranercado hospedeiro
brasileiro, foram analisadas informacdes dispamdalas pelas subsidiarias do
referido local.

5.4 Desempenho

5.4.1 Retorno sobre ativos (ROA)

O retorno sobre o ativo totakefornonassedsé um importante quociente

individual da analise de desempenho econdmico (AEB®R008). Esta medida

pode mostrar o desempenho da firma de forma glah&indo analisada de
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forma corporativa, ou localizada, quando considerad desempenho de
subsidiarias especificas em uma determinada unidadgrafica (KOTABE;
SRINIVASAN; AULAKH, 2002).

Essa medida é amplamente empregada no campo dooseste
negoécios internacionais como teste geral de desgmpéCHARI; DAVID,
2011; BANALIEVA; SARATHY, 2011; LI; YUE, 2008; CONRACTOR,;
KUMAR; KUNDU, 2007; CHACAR; VISSA, 2005; KOTABE; SRIIVASAN;
AULAKH, 2002). A medida de retorno sobre o ativpnesenta o potencial de
geracgdo de lucros da empresa, isto é, o quantona fibteve de lucro liquido

em relagdo aos investimentos totais, expressousaq abaixo.

Lucro Liquido
Ativo  Total

ROA=

(4)

Para a realizacdo do célculo, foi utilizado o lmade dados da Revista
Exame como fonte de origem dos dados a respeitoudm Liquido e Ativo
Total de firmas estrangeiras no mercado hospebedsileiro, nos anos de 2008
a 2011.
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6 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

Conforme estabelecido na secdo 2 o posicionamemaciohalista
norteia o presente trabalho. A abordagem quanttatientro do posicionamento
funcionalista, de acordo com Gioia e Pitre (1988 objetivo de investigar a
previsdo, o controle, a descri¢éo, a confirmacéardém o teste de hipoteses.
Como mencionado por Gioia e Pitre (1990), estedesparte de caracteristicas
pré-determinadas e estruturadas. Apresenta, améspdos amparados em
inferéncias estatisticas e pretende sustentarusied numéricas.

Assim, o presente estudo ndo tem a inten¢do dadmrta causa de um
fendbmeno, mas sim de identificar a existéncia ereafdas relacdes entre as
variaveis (HAIR et al., 2009) que séo expressagpagacionalizacdo do modelo
conceitual. De acordo com 0s mesmos autores,ipstde pesquisa € tido como
correlacional, classificada na categaiapost factopois apenas a natureza do
relacionamento das varidveis € expressa, sem didéida de estabelecer
causalidade, embora Black (1999) admita situarad@sde em circunstancias
especificas que permitam associa¢des entre fen&neesmvariaveis.

Os estudos quantitativos sdo predominantes em igasqeoltadas para
negocios internacionais (BIRKINSHAW; BRANNEN; TUN®&O011) e sédo
totalidade naqueles que buscam estabelecer deter®éncom base na jungéo
tedrica em diferentes niveis, exposta por Peng,déadiang (2008), frisando
novamente os estudos de Wang et al. (2012), Xak €2011), Lu, Liu e Wang
(2011) e Gao, Murray e Kotabe (2010).

O carater exploratério é conferido a este trabalbio a) ir no sentido
contrario dos estudos no campo de negdcios intermeis vigentes no Brasil,
que abordam a firma brasileira que transpassaateiras nacionais em direcéo
a mercado estrangeiro, como visto em Borini e Klé2010) e Scherer, Gomes

e Kruglianskas (2009); b) ser o primeiro estudo gherda ao andlise em trés
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niveis (recursos e capacidades da firma, competigdigstrial e condicdes e
transicdes institucionais) no mercado hospedeiesileiro e c) compor uma
operacionalizacao inédita do modelo concebido pagPWang e Jiang (2008).

6.1 Variaveis

Os fatores determinantes do desempenho das sulasididerdo
analisadas de acordo com a fundamentacdo tedriaprigsentada. Para a
operacionalizacdo do modelo de Peng, Wang e J20@B) foram utilizadas
variaveis ligadas a cada um dos trés niveis desanél que apresentassem
sustentacéo tedrica no campo de estudos de nediteingcionais.

O modelo operacionalizado conta com um total de\de@veis para
estabelecer os fatores que determinam o desemplenfionas estrangeiras no
mercado hospedeiro brasileiro. No Quadro 3 encors® as variaveis, as
medidas de mensuracdo e os termos utilizados rendasimento do estudo,
divididos em funcéo dos niveis de analise prevideestabelecidos.



Quadro 3 Descricdo das variaveis, medidas de mag@ytermo utilizado e fonte dos dados
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Variavel Medida de mensuragao Termo Fonte
Concentracéo de IHH CONMKT MDIC
Competicao industrial mercado
Intensidade tecnolégica Nivel de intensidade tecnolégica do
INT OECD
do setor setor
Experiéncia Numero de subsidiarias fora do palis EX| Relatérios de
internacional de origem da firma matrizes
Recursos e capacidadesconhec'men.t0 local dg Anos de atuagéo no Brasil CLMKT Relatgrllc')s. de
da firma Brasil subsididrias
Tamanho Numero de funcionarios TAM Exame
Divis&o do valor total das vendas Parcela de
Parcela de Mercado Exame
pelo total de vendas do setor Mercado
Diferenga entre o escopo regulatério The Global
Distancia regulatéria | brasileiro e o do pais da origem da DR Competitiveness
firma Report
Condicdes e transicdes . . . leergnga entre o escopo ngrmatwo The QI_obaI
o T Distancia normativa | brasileiro e o0 do pais da origem da DN Competitiveness
institucionais ;
firma Report
Interacao entre . P . The Global
S . Interagao entre Distancia normativa e "
Distancia normativa e A - DNxDR Competitiveness
AP L Distancia regulatéria
Distancia regulatéria Report
Retorno sobre ativos Divisao do lucro liquido pelo ativo ROA Exame

Desempenho

total
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Torna-se necessario ressaltar que os dados ubdizaesta pesquisa sao
exclusivamente secundarios, ou seja, ndo houvéacdée dados primarios por
meio de entrevistas ou questionarios. Os dadosngados sdo inerentes a
banco de dados disponibilizados na Revista Exam®, The Global
Competitiveness Reporio banco de dados do Ministério do Desenvolviment
IndUstria e Comércio Exterior e em relatérios damds estudados, cabendo ao
pesquisador a coleta e organizacdo dos dados ¢agatdo utilizar métodos
estatisticos que colaboraram nas andlises dasniledeites do desempenho de

firmas estrangeiras no mercado hospedeiro brasileir

6.2 Analise dos dados

As técnicas utilizadas para analise dos dados faramalise descritiva,
a andlise de dados em painel e o efeito mediadtre ems variaveis
independentes pré-estabelecidas.

6.2.1 Analise de dados em painebéné data analyss)

Andlise de dados em painel, ou até mesmo dadosaémelpé um
método estatistico que lida com duas dimensdete tansversal e tempo pré-
estabelecido cfoss sectionale time seri¢ (GREEN, 2008). De acordo com
Gujarati (2006), a analise de dados em painel temfipalidade observar o
comportamento de entidades ao longo de um peri&dbedecido de tempo. Por
entidades entende-se: paises, firmas, individubg eutras possibilidades.

De acordo com Cuervo-Cazurra e Dau (2009), a an&is painel
permite que 0 pesquisador controle variaveis/etdislaque usualmente nao
podem ser observadas ou medidas, como fatoresraisitou diferencas

observadas nas praticas de negocios em firmasaoaveis que mudam ao
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longo do tempo, mas ndo entre as entidades, ou agjpoliticas nacionais,
regulamentos, acordos, entre outras especificagliescortes transversais
(HASHAI et al., 2010). Admitindo e representanddtécios de heterogeneidade
individual.

Green (2008) evidencia que com dados em painetsquisador inclui
variaveis em diferentes niveis da andlise, assimoa@alizado por Hakanson e
Dow (2012), que utilizaram 15 variaveis independsm@m diferentes momentos
de um horizonte temporal (1962-2008), mostrando gueensibilidade do
comercio internacional frente a distancia psiquecdre os paises de destino e de
origem, tem diminuido drasticamente.

Nota-se que andlise de dados em painel sdo ampkamtglizadas em
analises no campo de estudos de negécios intena@si@JUNG; BANSAL,
2009; CUERVO-CAZURRA; DAU, 2009; HAKANSON; DOW, 201

Outro ponto que ratifica a possibilidade de utgéma desta técnica é
frisada por Gujarati (2006), que coloca a analisedddos em painel como
proporcionador de dados mais informativos, com martabilidade e menos
colinearidade entre variaveis, mais graus de ldmgde mais eficiéncia do que
guando comparadas com dados de corte transversabpule séries temporais
puras.

Com essa disposicdo dos dados, em painel, realtizegaregressoes
multiplas para estimar as relag@es entre as vasiglependentes (desempenho)
e independentes. De acordo com Guijarati (2006)essges mudltiplas séo
frequentemente utilizadas quando o foco é sobelag&o entre uma variavel
dependente e mais de uma varidavel independentes Bipecificamente, a
analise de regressdo miltipla ajuda a entender comador tipico da variavel
dependente é condicionado a fatores/variaveis erdigntes (GREEN, 2008).

Como estimador este estudo utilizou os minimos rquid ponderados

(WLS). O WLS é uma técnica para estimar parameti®sconhecidos em
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modelos de regressao e é comumente aplicado qwandacia dos erros nao é
a mesma (heteroscedasticidade) (GREEN, 2008). Gamados apresentaram
heteroscedasticidade, o estimador WLS € indicadiliaacdo (GREEN, 2008;
GUJARATI, 2006) em vez do minimos quadrados oritxsa(OLS), sendo o
OLS o estimador utilizado com maior recorrénciatexhalhos com regressoes.

Regressdes multiplas sdo amplamente utilizadasnétis@s no campo
de estudos de negécios internacionais (WANG et2all2; XIE et al., 2011,
LU; LIU; WANG, 2011; GAO; MURRAY; KOTABE, 2010; CH®; KUMAR,
2010; ZHAO; ZOU, 2002; TAN; VERTINSKY, 1996). Conelacdo a técnica
de regressfes multiplas, a ser utilizada nestel@sHair et al. (2009) explicam
gue a mesma tem por objetivo verificar as relacSiesultineas entre as
variaveis selecionadas com o desempenho geral,diegke modo, ao encontro
da técnica desejada para a analise deste estudoyigpiidentificar entre as
variaveis selecionadas, a determinante de desemplenfirmas estrangeiras no
mercado hospedeiro brasileiro.

A equacdo de regressao mdultipla com dado sem péinepresentada
por:

Yo =B+ BoXy + BiXg +...+E 5)

em que
Y é a variavel dependente

X, € a variavel independente
B, éo intercepto
B, €é o efeito linear de X

£ ¢é o erro.
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onde:
i éafirma
té oano

Como aplicativo para efetuacdo de célculos, utiige o software
Gnu Regression, Econometrics and Time-series Lyt{aretl).

O Apéndice C revela a matriz de correlacdo e araleda percebe-se
gue nao foi encontrada forte correlacdo entre amwas. Para investigar
possiveis problemas de multicolinearidade, um tdetéatores de inflacdo de
variancia yariance inflation factors VIFs) foi realizado. Fatores de inflacdo de
variancia (VIF) é “atualmente, a ferramenta maikzatlas para diagnosticar a
multicolinearidade” (ECHAMBADI; HESS, 2007, p. 443Yerificou-se que
todos os fatores de inflagdo de variancia foransidenavelmente baixos. O
Apéndice E (referente ao Capitulo 2), Apéndice éefente ao Capitulo 3) e 0
Apéndice K (referente ao Capitulo 4) indicam, caasdbem Echambadi e Hess
(2007) nao haver problemas com multicolinearidade.

Quando feito o gréafico de dispersao dos residudREEN, 2008),
notou-se que pelos modelos (Apéndice F referent@aadtulo 2, Apéndices H, |
e J referentes ao Capitulo 3 e Apéndice L referanteCapitulo 4) ndo foi
possivel verificar as premissas de normalidadeémasemo em Sant'anna,
Moraes e Kilimnik (2005), Sant’anna (2002) e Sheolal. (2004), e que nao
impossibilitou a utilizacdo dos dados nas referigesquisas. Assim como em
Sant'anna, Moraes e Kilimnik (2005) convém destacatendimento as demais

premissas analisadas.
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6.2.2 Efeito mediador

Além da andlise de regressdo mudltiplas com dadospaimel, este
estudo também se prop8em a utilizar a técnica eitoehediador para melhor
compreender as determinantes de desempenho des figsimangeiras no
mercado hospedeiro brasileiro. Faz-se necesséasar fque efeito mediador
(mediation effegté uma técnica de andlise ainda pouco utilizad@rea de
negoécios internacionais. Poucos artigos utilizanta e®cnica. Em busca
direcionada naJournal of International Business Studiesno International
Business Reviewforam encontrados 15 e 23 artigos respectivamdatios
publicados nos ultimos seis anos ou ainda na liekhanpressao.

O efeito mediador, de acordo com Baron e Kenny&198 o efeito no
gual uma terceira variavel independente faz comagredacéo entre um par de
variaveis (dependente e independente) mude.

Fica entendido pela leitura de Baron e Kenny (198&pontados por
Roy e Oliver (2009) e Yiu, Lau e Bruton (2007) cotnabalho precursor do
tema da mediagcdo em estudos sociais aplicados-eitmalmente, o efeito
mediador implica na suposicdo de relacionamenttre as variaveis envolvidas
na andlise.

Baron e Kenny (1986) explicitam que uma variavetliméora € aquela
que, ao ser inserida numa equacdo de regressamudim grandeza do
relacionamento entre uma variavel independente & dependente. Ou seja,
uma variavel é considerada mediadora quando irdlaea relacdo entre a
variavel independente e dependente, de modo, qumsercao na andlise reduz
matematicamente o coeficiente da variavel indepsiedénicial (nominada
preditiva), chegando a casos como os encontradd@@pe Oliver (2009), que
além da reducdo matematica, foram encontradas Gedude significAncia da

variavel independente (preditiva) sobre a deperdgeisfecho).
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Preacher e Hayes (2004) enfatizam o efeito mediesimo aquele que
procura identificar e explicar o mecanismo ou pssoesubjacente em uma
relacdo observada entre uma variavel independentaaevariavel dependente
através da inclusdo de uma terceira variavel eadplar, nominada como uma
variavel mediadora.

Percebe-se pelas leituras de Roy e Oliver (2008)uelLau e Bruton
(2007) que, ao invés de se criar hipoteses de viagdo causal direta entre a
variavel independente ea variavel dependentejizagfio desta técnica exige o
direcionamento da hipétese para que a variavel pemtente revele a
possibilidade de sofrer impacto com outra variéweminada como mediadora),
gue por sua vez reflete na varidvel dependentemAss variavel mediadora
serve para explicar a natureza da relacdo entreaddveis dependentes e
independentes.

Em outras palavras, o efeito mediador ocorre quamtia terceira
variavel desempenha um papel regulador importaatelacdo entre as outras
duas variaveis. Esta técnica foi utilizada nas teggs 09, 10, 11 e 12, que
buscam compreender a interacao da variavel “Comtegtd Local do Mercado”
(como mediadora), com a variavel independente &b Normativa e
Regulatoria” (respectivamente H09 e H10) e comraefhcdo da Distancia
Normativa e Regulatéria” (H11) (preditivas) e o Bepenho (ROA e Parcela
de Mercado) como dependente (desfecho) e no casipatese 12, a mediadora
€ a “Experiéncia Internacional”, a independentedjiiva) é a “concentracdo de
mercado” e dependente é o Desempenho (ROA e Pdedlarcado).

Assim como nas analises de dados em painel, o Grethém foi

utilizado para célculo do efeito mediador.
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6.3 Amostra

A populacdo a ser analisada é de firmas estrasgegine atuam no
mercado hospedeiro brasileiro. E composta por t@dagirmas estrangeiras
pertencentes ao banco de dados da Revista Exameanos de 2008, 2009,
2010 e 2011 com vendas superiores a 470 milhdedotdges no mercado
hospedeiro brasileiro. Por se tratar de uma angestrando probabilistica, os
resultados poderao ser generalizados apenas dentroostra estudada.

Inicialmente, foram contabilizadas 740 subsidiariastrangeiras
possiveis de serem investigadas. Depois de mootddoco de dados, houve a
extracdo das firmas que apresentavam dados perdidosdo capturados
(missingsvalugs Apds este primeiro tratamento, a amostra fouzath para
420, e apés a retirada dos valores atipioadliérs), chegou-se ao ndmero total
da amostra, 399 observacBes de subsidiarias esittasig Elas podem ser
estratificadas quanto ao setor de atuacdo no meerbadpedeiro brasileiro
(Tabela 1), e quanto a origem da subsidiaria (Babgl

Tabela 1 Amostra estratificada pelo setor e nUrobservacfes

Setor NuUmero de observagdes Porcentagem
correspondente

Atacado 7 1,7543
Autoindustria 24 6,0150
Bens de Capital 5 1,2531
Bens de Consumo 44 11,0275
Comunicacdes 0 0
Diversos 0 0
Eletroeletronico 36 9,0225
Energia 72 18,0451
Farmacéutico 15 3,7593
Industria da Construgéo 12 3,0075
Industria Digital 4 1,0025
Mineragéo 5 1,2531
Papel e Celulose 7 1,7543
Producdo Agropecuaria 6 1,5037

“continua...”
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Tabela 1 “conclusao”

Setor NUmero de observacdes Porcentagem
correspondente

Quimica e Petroquimica 64 16,0401
Servigos 10 2,5062
Siderurgia e Metalurgia 44 11,0275
Telecomunicacgdes 31 7,7694
Téxteis 0 0
Transporte 4 1,0025
Varejo 9 2,2556
TOTAL 399 100

Quadro 4 Amostra estratificada pela origem da sidsa e numero de

observacgdes
NuUmero de Porcentagem
Setor ~
observagbes correspondente

Alemanha 24 6,0150
Argentina 5 1,2531
Austria 1 0,2506
Bélgica 18 4,5112
Canada 5 1,2531
Chile 5 1,2531
Colébmbia 4 1,0025
Coréia do Sul 8 2,0050
Espanha 35 8,7719
Estados Unidos da América 56 14,0350
Franca 53 12,7819
Finlandia 2 0,5012
Holanda 19 4,7619
india 12 3,0075
Inglaterra 16 4,0100
Irlanda 2 0,5012
Israel 2 0,5012
Italia 42 10,5263
Japéo 13 3,2581
México 18 4,5112
Noruega 11 2,7568
Portugal 15 3,7593
Suécia 12 3,0075
Suica 23 5,7644

TOTAL 399 100




73

7 CONSIDERACOES GERAIS

Neste primeiro capitulo, fez-se a introducdo gdeapresente pesquisa,
contendo: o contexto da pesquisa, bem como setians®wento e justificativa
para estudo. O capitulo também apresentou o maedelceitual e as hipéteses
gue norteiam a pesquisa, bem como o procedimentodoiégico que foi

utilizado nos proximos trés capitulos.
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CAPITULO 2 Fatores mesoanaliticos como determinantele desempenho
de subsidiarias estrangeiras no mercado hospedeiro
brasileiro
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RESUMO

Este capitulo pretende identificar a influéncigdateres mesoanaliticos,
competicdo industrial, no desempenho de subsidi@strangeiras no mercado
hospedeiro brasileiro. Para isso, realizou-se utudescom subsidiarias
estrangeiras que operam no mercado hospedeirdein@aslurante os anos de
2008 a 2011totalizando uma amostra com 399 obgigaé analise dos dados
foi feita pela técnica de regresséo utilizando dadm painel, tendo como
estimador os minimos quadrados ponderados. Os dadusnstram a influéncia
da competicdo industrial no desempenho de subgislidstrangeiras no
mercado hospedeiro brasileiro. A variavel deper&leROA mostrou-se
significantemente influenciada em critério negatigela concentracdo do
mercado hospedeiro brasileiro e pelo nivel de siladle tecnoldgica do setor
onde a subsidiéria atua.

Palavras-chave: Mercado hospedeiro brasileiro. @tig§p industrial.
Subsidiaria estrangeira. Desempenho.
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ABSTRACT

This chapter aim to identify the influence of thedustry-based
competition factor in the performance of foreigrbsidiaries at Brazilian host
market. For this purpose, a research has beenrpedowith data from some of
those subsidiaries in activity during 2008 to 20fdtalizing a sample of 399
observations. The analysis has been done by régmessith panel data, using
the weighted least squares as estimator. The @a $hown the influence of
industrial-based competition on the performancdoofign subsidiaries in the
Brazilian host market. The ROA has shown itselfh#igantly influenced in a
negative way by the concentration of the Brazillawst market and by the
technological level of the sector which the foreggibsidiaries operate.

Key-words: Brazilian host Market. Industrial-basedmpetition. Subsidiary.
Performance.
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1 INTRODUCAO

Na literatura académica a respeito da gestdo décimsgexiste uma
abordagem ja consagrada ligando critérios econ&@mioesoanaliticos que
enfatizam a importancia de fatores externos, decaderconjectura, para a
explicacdo do desempenho da firma (HANSEN; WERNHRFE1989;
CAVES, 1971). Estes critérios foram largamente nlagkos e documentados no
campo de estudos de negocios, sobretudo entre casladé de 1970 e 1980
(MONTGOMERY; WERNERFELT, 1991; HANSEN; WERNERFELT989;
WERNERFELT; MONTGOMERY, 1988; PORTER, 1979, 1985AMES,
1971). Justamente nesta época, nos estudos der PO, 1985), esta
conjugacéo de condi¢Bes externas a firma tomomad® competicdo industrial
(PENG; WANG; JIANG, 2008).

Esta perspectiva dominou em larga esfera tempopaéacupacao dos
estudiosos no tema de gestdo de negdcios ligardes@mpenho de firmas a
critérios mesoanaliticos, enfatizando o poder,uasi e natureza de mercado
como um determinante de desempenho (TVORIK; McGIMER997).

A contracdo da conduta voltada a andlise de @#dnesoanaliticos teve
inicio no final da década de 1980.A idéia de unmiderobusta que viesse a
melhor explicar o desempenho de firmas tomou fargm o trabalho de
Wernerfelt (1984), que estruturava uma oOtica difeiada, retirando o foco da
conjuntura onde a firma esta inserida e colocdirana como centro do debate.

Apébs este inicio de estruturacdo de outra corréefeica, houve
diversos testes empiricos entre as teorias, conmzasm do artigo de Hansen e
Wernerfelt (1989) que analisaram a competicao inidlie os recursos da firma
e notaram que as duas teorias mostraram-se indapesde com fatores ligados
aos recursos da firma explicando o dobro da vasialg® taxas de lucro das

firmas analisadas.
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Além de Wernerfelt e Montgomery (1988) e Montgomerwernerfelt
(1991), estudos em negécios internacionais Pen@1j2@é osmais recentes
Thome e Vieira (2012) e Thome, Medeiros e Calegd#613),revelam
equiparacfes entre critérios da visdo baseada eunsos e da competicdo
industrial, também em cenario internacional.

Contudo, a temética da analise da competicdo indugblta a ser alvo
da academia com o estudo de Peng, Wang e Jian§)(2Q@= apesar de ndo
desdobrarem-se a respeito da teoria, colocam-na comdos pontos de apoio
para negécios internacionais em mercados de ecanemergentes. Griffith,
Cavusgil e Xu (2008) também corroboram com a pedemle Peng, Wang e
Jiang (2008) e sustentam a necessidade de com@icealss competicao
industrial para entendimento de determinantes derdpenho de subsidiarias no
mercado hospedeiro, sobretudo em mercados de e@nemergentes,
enfatizando Brasil, Russia, india e China — BRIGGBEMANN; FAM, 2011).

Deste modo, o presente artigo contribui para o tdebarespeito da
temética de negdbcios internacionais resgatandoilzagio a competicao
industrial proposta por Peng, Wang e Jiang (20@8a entificar a influéncia
do nivel de competicao industrial no desempenhsublsidiarias estrangeiras no
mercado hospedeiro brasileiro.

Justifica-se a escolha do mercado hospedeiro d&iraspor ser um dos
mercados de economia emergente (PENG; WAG; JIANIB8R com baixo
nivel de estudos neste foco (BIGGEMANN; FAM, 20)que apresenta
significativa distincdo de comportamento quando ganado com outros paises
do BRIC (ESTRIN; PREVEZER, 2010).
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2 REFERENCIAL TEORICO

Estudos a respeito de conjuntura industrial ligaglmdesempenho de
firmas sdo largamente observados e documentadasmmpo de estudos de
negoécios, como revelam Capon, Farley e Hoenig (199@nsen e Wernerfelt
(1989) enfatizam que a economia tem grande destamue um dos principais
campos de pesquisa para determinar o desempenHonda Assim, esta
conduta tedrica “enfatiza a importancia de fatolesnercado para determinar o
sucesso da empresa’ (HANSEN; WERNERFELT, 1989.3p),3endo que, de
acordo com estes autores, 0 sucesso pode ser medidéuncdo de seu
desempenho.

De acordo com Hansen e Wernerfelt (1989), a tetaisorganizacéo
industrial (Ol) tem se mostrado extremamente @iapos pesquisadores cujo
interesse é a influéncia da estrutura de mercadoma e, consequentemente,
em seu desempenho. Grande nimero de trabalho redia postura tedrica e
gera significativa massa de analise que envolvebuads da Ol
(MONTGOMERY; WERNERFELT, 1991; HANSEN; WERNERFELT989;
WERNERFELT; MONTGOMERY, 1988; PORTER, 1979, 1985).

Percebe-se a preocupacdo dos autores acima meahwiosam
compreender a ligagdo do mercado com o desempeahfornt e, mesmo
indiretamente, recaem sobre os estudos de Bail)1§9e examinou a relacéo
entre estrutura de mercado (medida pela concentdiénercado) e o exercicio
de poder de mercado. Assim, a capacidade das femaexercer poder sobre o
mercado se tornou uma grande preocupacdo para salgoonomistas e
formuladores de politicas. Por outro lado, torneugento de interesse para
estudiosos da firma, por apresentar reflexo endesampenho.

A abordagem de maior proeminéncia nesta base &eériw paradigma
da Estrutura-Conduta-Desempenho (ECD),que defemdeligacdo direta entre
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a concentracdo de mercado e o0 grau de concorréDeiaacordo com o
paradigma ECD, uma maior concentracdo de mercaduitpeque as firmas
detentoras da maior parcela de mercado exploremderpde mercado para,
assim, obter maior lucro (PRESCOTT,; KOHLI; VENKATRIN, 1986;
BAIN, 1951).

De acordo com Scherer (1980), a concentracdo decadr é
considerada a jungdo das partes de mercado domipatizs principais firmas
gue atuam no referido setor. Esta mesma consideracélida na area de
negoécios internacionais, assim como é explicitaok trabalhos de Xie et al.
(2011) e Zhao e Zou (2002).

Bresnahan (1989) explica que uma alta concentrde&uercado é tida
quando poucas firmas detém significativa parcelangsmo harket sharg
enguanto a grande maioria do nimero de firmas aperasto do mercado. Por
outro lado, baixa concentracdo de mercado é cazaia por grande nimero de
competidores em uma situacdo, onde ndo se notanwopdr parte de algumas
firmas.

A concentracdo de mercado é um importante aspectestiutura de
mercado onde as firmas estdo inseridas e queicflu® desempenho da firma
(BRESNAHAN, 1989, PRESCOTT; KOHLI;, VENKATRAMAN, 198
PORTER, 1979; 1985; SCHERER, 1980). Em estudo maiente, Van
Kranenburg, Palm e Pfann (2002) também sustenttaridgsa e explicitam que
a concentracado de mercado pode refletir posicdmpetitivas de firmas em um
determinado setor. Os autores ainda enfatizam quemeentracdo de mercado
age como um relevante indutor de conduta das eagprgee dominam a
estrutura do mercado, e esta conduta afeta porezua desempenho das firmas.

Xie et al. (2011) percebem que, quando uma muitinat entra em um
mercado hospedeiro, ela é afetada pelas condigbesedcado local no qual

decidiu operar. Outros estudos na &rea de negdciemacionais também



96

sugerem que a concentracao de mercado no paisdeospeé significantemente
ligada ao desempenho das firmas estrangeiras gsarpaa utilizar o referido
destino (ZHAO; ZOU, 2002; LI, 1995). Assim, a hips¢ que

a) Hip6tese 1 Quanto maior a concentracdo do mercado
correspondente ao setor de atuacdo da subsidgtrengeira no

mercado hospedeiro brasileiro menor sera o seungesdo.

Além da concentracdo de mercado, outra condicAmriante para
determinacdo do desempenho é a propria naturezetdo onde a firma esta
inserida (HALKOS; TZEREMES, 2007). Halkos e Tzereni2007, p.728), em
um extenso estudo com firmas gregas, concluem ¢desempenho individual
de firmas é fortemente relacionada com as caratite’$ do setor em que
atuam”, isto revela que podem haver setores corarrnaimenor pré-disposicao
para gerar desempenho em firmas. Visdo compardilpad McGahan e Porter
(1997), que também por analise empirica revelarmg@oitancia do setor da
economia onde a firma esta inserida para entendintenseu desempenho.

Dentro de uma perspectiva neo-schumpeteriana, deenirento
tecnolégico setorial, Kirner, Kinkel e Jaeger (2038m pesquisa com firmas
alemds, comprovam que o setor da economia, bassadaua intensidade
tecnolégica, influéncia o desempenho das firmasatum no mesmo. Este fato
também é comprovado em outros estudos, como npalitade Rodriguez e
Rodriguez (2005), Munier (2006) e em Wu (2012), gfiemnam com base em
dados empiricos a diferenciacdo do desempenhardasfiderivadas de niveis
de intensidade tecnolégica do setor da economia.

Rodriguez e Rodriguez (2005), estudando firmas setimes espanhais,
chamam atencdo para o que denominam de “efeito” qetector effedt em

relacdo ao desempenho internacional de firmas befzme revelam que “fato
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de pertencer a um determinado setor pode condiciansestratégia eo
desempenho de alguma forma de uma empresa’ (RODBREZG
RODRIGUEZ, 2005, p.545). De acordo com os autoeete fato se deve ao
efeito setor, pois, a partir do momento que a firmi@ia o processo de
internacionalizacdo, estando em um setor que @sive em tecnologia, esta
firma intensifica o processo, como resultadspiloverstecnoldgicos dentro da
indUstria, externalidades e pressdes acumuladaslhgupermitem melhorar a
sua capacidade tecnolégica ao nivel da empresansgguentemente, a sua
competitividade. Este fato, afeta positivamente el slesempenho. Como
também comprovado por Munier (2006).

Apesar de ndo evidenciar resultados que contestexdrigrez e
Rodriguez (2005), Munier (2006) e Kirner, Kinkelaeger (2009), o trabalho de
Wu (2012) afirma que ndo é a pressao ospioverstecnoldgicos que geram
desempenhos superiores a firmas que estdo emssitimmesivos em tecnologia,
mas sim, critérios colaborativos que sdao moldadestd a competicdo de

mercado e da prépria busca por intensificacdoa®legia. Deste modo,

b) Hipotese 2 Quanto maior o nivel de intensidade tecnoldgioa d
setor do mercado hospedeiro brasileiro onde a diabsi
estrangeira esta instalada maior serdo seu desbmpen
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3 RESULTADOS E DISCUSSAO

A influéncia da competicdo industrial no desempenkas
multinacionais estrangeiras inseridas no mercadgpdueiro brasileiro foram
testadas, onde a variavel dependente nas anal@de® f'ROA”, e as
independentes foram a “Concentragdo de Mercado™Ietensidade do Nivel
Tecnolégico do setor” onde as multinacionais eglans estao inseridas. A
Tabela 1 apresenta um resumo dos resultados dendmielos, variando em
funcdo da varidvel dependente, sendo o Modelo lugixamente as variaveis
controle, e o Modelo 2, a conjugacdo das variaceistrole e com as da
competicdo industrial.

No Modelo 1, listado na Tabela 1, dentre as vaisasge controle, todas
foram significativa (p<0,01), com coeficiente del5®22 para Tamanho, -
11,4527 para Experiéncia Internacional e 19,092 Ganhecimento Local.

No Modelo 2, as variaveis de controle mantiveransignificancia
(p<0,01) apresentada anteriormente. Nesse modatniegu-se a relacédo direta
entre as varidveis independentes (ou seja, a Cwacéa de Mercado e a
Intensidade do Nivel Tecnolégico onde as subsaliamstrangeiras estao
inseridas) e a variavel dependente ROA. Os resdtald Modelo 2 revelam
coeficientes da Concentracdo de Mercado (-22,08@@jficativos (p<0,01) e
da Intensidade do Nivel Tecnologico (-2,63766), asrdignificante (p < 0,01).

Deste modo, o Modelo 2 tras resultados que confirmdlipdtese 1, ou
seja, quanto maior a concentracdo do mercado porrdente ao setor de
atuacdo da subsidiaria estrangeira no mercado deisperasileiro menor sera
0 seu desempenho (ROA). Por outro lado, os resdtadgam a Hipétese 2,
pois, apesar da intensidade do nivel tecnoldgiaeseptar significancia, o

mesmo tem carater negativo, ou seja, uma maiomsitade do nivel
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tecnolégico do setor do mercado hospedeiro bresilende a subsidiaria
estrangeira esta instalada gera menor desempemhesiiaa.

Tabela 1 Influéncia da competicéo industrial ncedggenho das multinacionais
estrangeiras no mercado hospedeiro brasileiro

Modelol Modelo2
Variaveis de Controle
Const -18,3808*** 6,94994
LNTAM 3,15222%** 2,60913***
LNEXI -11,4527*** -7,81286***
LNCLMKT 19,092%** 11,5828***
Competicdo Industrial
INT -2,63766***
CONMKT -22,0322%**
N 399 399
F-valor 165,5855*** 57,73017***
Rz 0,561461 0,427852
R2 ajustado 0,558071 0,420441
*p<0.1
** n<0.05
*** n<0.01

Fonte: Resultado da pesquisa

Os resultados das analises acabam gerando evislédisiintivas a
respeito do mercado hospedeiro brasileiro, 0 quacdedo com Biggemann e
Fam (2011), podem ser interpretadas como reflexoumi@ conjectura de
mercado especifica. Este fato contribui diretamgat@ o debate a respeito do
desempenho de firmas estrangeiras em paises hosgedem economias
emergentes de Peng, Wang e Jiang (2008).

Pelos modelos, reconhece-se a importancia daseariéontrole. Como
0s resultados mostram, a concentracdo de mercagi@weexim impacto (-
22,0322)de grande significancia (p<0,01) nas sid&d estrangeiras
confirmando a Hipétese 1 da pesquisa.Este fat@se pela prépria construcao
académica a respeito da teoria da Competicdo Inalusttambém da propria

Hipotese 1. Faz-se necessario ressaltar que o trsamnpenho nesta teoria tem
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forte conotacgéo financeira, assim como revelamstsdes de Capon, Farley e
Hoenig (1990), Hansen e Wernerfelt (1989), Presdtohli e Venkatraman
(1986).

Percebe-se pelo estudo no mercado hospedeiro din@asijue existe
influéncia com grande significancia nesta relagi@ndo visto pelo corte de
grandes firmas (vendas anuais no mercado hospebleigileiro superiores a
470 milhdes de ddlares).

A variavel independente Intensidade do Nivel Tedgicb do Setor
revelou, assim como a Concentracdo de Mercado grsigdificancia (p<0,01).
Contudo, apresentou critério negativo, o inverdabedecido pela Hipotese 2,
que assim foi negada.

Este fato acaba encontra-se em sinergia com o glim$le Tzeremes
(2007, p.728) estabelecem, ou seja, “0 desempemfividual de firmas é
fortemente relacionada com as caracteristicas o een que atuam”, pois a
Intensidade do Nivel Tecnolégico do Setor apresgmnde significAncia
(p<0,01) para determinar a varidvel dependente RO#ntudo, os dados
acabam por revelar resultados que contradizem tanes estudos, como os de
Halkos e Tzeremes (2007) e Kirner, Kinkel e Ja€g609) que trabalham na
conduta neo-schumpeteriana a nivel financeiro, @ apresentam ligacao
positiva entre a variavel dependente ROA e a inuligrte que apresentou um
coeficiente de -2,63766. Pode-se dizer também qubkamado “efeito setor”
nominado por Rodriguez e Rodriguez (2005) nao fmioatrado no mercado
hospedeiro brasileiro.

Este estudo, assim como em Xie et al. (2011) e Ehedieira (2012),
corrobora com a posicdo colocada por Peng, Waiegng §2008) a respeito da
complexidade dos negdcios internacionais contemgosa e evidencia
colaboracdo empirica para o que Xie et al. (20hBma de necessidade de

revisdo abrangente dos fatores que afetam o poaitiento e desempenho das
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firmas estrangeiras em um mercado hospedeirozartiio deste modo o Brasil
como foco, dentre os paises de economia emergeRRIG (BIGGEMANN;
FAM, 2011; ESTRIN; PREVEZER, 2010).
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4 CONSIDERACOES FINAIS

Com a realizagdo deste trabalho identificou-seflaéncia do nivel de
competicdo industrial no desempenho de subsidi@s&rangeiras no mercado
hospedeiro brasileiro.

Dentre as hip6teses levantadas, a Hipétese 1,ntguaaior a
concentragdo do mercado correspondente ao setatudedo da subsidiaria
estrangeira no mercado hospedeiro brasileiro mes@ér o seu desempenho”, é
aceita.

A Hipétese 2¢é negada pelo fato da variavel indegatiedintensidade do
Nivel Tecnoldgico do Setor onde a subsidiaria edpaesentar coeficiente
negativo (-2.63766) com alta significancia (p<0,(Eacionado ao desempenho.
Entendendo que quanto maior o nivel de intensidedeolégica do setor do
mercado hospedeiro brasileiro onde a subsidiarieregeira esta instalada
menor sera o seu desempenho.

Os dados evidenciam resultados diferentes dos askpero que gera
novas possibilidades de analises variando em fudgédntensidades do Nivel
Tecnologico do Setor onde a subsidiaria estrangesta instalada, o que
corrobora com a posicdo de Peng, Wang e Jiang Y2808espeito da
complexidade de possibilidades encontradas dentrocehario atual dos
negocios internacionais, em especial com a ponderde Xie et al. (2011) que
frisa mercados hospedeiros.

Este estudo tras importantes implicacfes gerepei@ as subsidiarias
de firmas estrangeiras hospedadas ou que desejeimsta¢éar no mercado
brasileiro é que elas ndo devem negligenciar oria$s de competicao
industrial operacionalizados nas variaveis indepetas Concentracdo de
Mercado e Nivel de Intensidade Tecnolégica do sdistas firmas devem

desenvolver diferentes posturas analiticas pargposécionarem em setores
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especificos,procurando setores com menor Concéotrde Mercado e com
menor Nivel de Intensidade Tecnoldgica do setondoa desejo for por maior
desempenho.

Apb6s a realizacdo deste trabalho, novas quest@mmcpor emergir
sendo, a primeira sobre a natureza do reflexokl da intensidade tecnoldgica
do setor encontrada no mercado hospedeiro brasiieita-se que na literatura
existe uma bifurcacdo tedrica que procura justificanelhor desempenho em
setores com maior nivel tecnolégico, essa bifuwaéa polarizada em
competicdo (RODRIGUEZ; RODRIGUEZ, 2005) e coopenafd/U, 2012),
por outro lado, ndo sdo encontrados estudos quiearera justificar o pior
desempenho em setores com maior Nivel de InterssiBiechologica.

Outro ponto a ser sugerido para futuros traball@silizacdo de Xu e
Meyer (2013) para uso de recursos e capacidadefirnda que venham a
colaborar com o desempenho das subsididrias, afguwezes criando
capacidades de perpassar por fatores mesoanalétesfavoraveis ou obter
melhores resultados nos favoraveis.

A limitacdo do estudo diz respeito a escassez desda respeito de

paises emergentes, mais especificamente o meroagedeiro brasileiro.
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CAPITULO 3 O papel das distancias institucionais nodesempenho de
subsidiarias estrangeiras no mercado hospedeiro séeiro
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RESUMO

Este capitulo pretende identificar a influéncia ddsstancias
institucionais entre o pais de origem da matrimageira e o pais hospedeiro no
desempenho de subsidiarias hospedadas no mercadideibm. Para isso,
realizou-se um estudo com subsidiarias estrangginasoperam no mercado
hospedeiro brasileiro durante os anos de 2008 at@@lizando uma amostra
com 399 observacdes. A andlise dos dados foi peila técnica de regressao
com dados em painel, tendo como estimador os ménguadrados ponderados.
Os resultados demonstraram que a distancia nomamatidistancia regulatoria e
a interacdo da distancia normativa e regulatémasggnificantes e influenciam
positivamente o ROA. A justificativa para os readtis encontrados € realizada
sobre a perspectiva institucionalista e colabora paliscussdo da visédo baseada
em instituicdes de Peng, Wang e Jiang (2008) pagaaios internacionais.

Palavras-chave: Instituicdes. Mercado hospedeirasileiro. Desempenho.
Subsidiarias.
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ABSTRACT

This chapter aim to identify the influence of thetitutional distances in
the performance of foreign subsidiaries at Braziliaost market. For this
purpose, a research has been performed with datm fome of those
subsidiaries in activity during 2008 to 2011, titiag a sample of 399
observations. The analysis has been done by régmessith panel data, using
the weighted least squares as estimator. The se&ave shown that the
normative distance, the regulatory distance andinteraction between these
two are distinguished and influence the ROA in aitpee way. The results'
justification is performed by the institutionalisperspective and helps the

discussion of the institutions-basedview from PéiNgng and Jiang (2008) of
international business.

Key-words: Institutional distances. Brazilian hividrket. Performance
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1 INTRODUCAO

Percebe-se que dentre as areas ligadas aos negieiogcionais, a
literatura tem privilegiado estudos a respeito flasas que transpassam as
fronteiras dos paises que |lhes originaram (RUGM2008). Isto se deve ao fato
de que estas unidades, dentre outras coisas, patyar divisas ou
ampliar/reduzir o lucro organizacional.

Peng (2004) sintetizou esta preocupacdo no que ahdengrande
pergunta das pesquisas em negOcios internacion@is'ce que determina o
sucesso ou o fracasso internacional da firma” (PEREB4, p.102).Percebe-se
gue o destagque dado em Peng (2004) leva em comgddedois aspectos, o
primeiro e mais direto, énfase na condicdo determédo desempenho em
negocios internacionais e o segundo, transversidcussdo do desempenho,
ressaltando que firmas e mercados de economia entesy necessitam de
melhores explicacdes para se compreender o primgrecto.

Os aspectos mencionados em Peng (2004) acabaramagumar
pesquisas sobre multinacionais e suas subsidigksYER; MUDAMBI;
NARULA, 2011), sobretudo instaladas em mercadogamomia emergentes
(MEYER; PENG, 2005). Tema melhor desenvolvido pend Wang e Jiang
(2008), que estabelecem uma conduta conceituabaite de uma caracteristica
ainda nado consolidada nos negécios internacionajaee de acordo com o0s
autores, gera um melhor entendimento a respeitsudesso ou fracasso de
firmas em mercados de economias emergentes.

Esta estrutura analitica foi nominada por Peng, \&adiang (2008, p.
921) como “visdo baseada em instituicdes”, e écanla em pé de igualdade
com outras duas teorias: i) competicdo industrigl ecursos e capacidades da
firma no poder de explicacdo do desempenho intemnalcda firma.
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A premissa de Peng, Wang e Jiang (2008) é que,mento que a
subsidiaria de uma firma multinacional se instatecgitro pais, ela pode receber
influéncia do pais em que se instala’lhospeda. Edkaéncia pode gerar
resultados negativos ou positivos para o desempeahfirma (XU; PAN;
BEAMISH, 2004). Em estudos mais recentes, Cantvwlinning e Lundan
(2010), ressaltam a necessidade de mudancas neratad atividades de firmas
multinacionais em funcdo das mudancas em ambiémstigucionais onde as
subsidiarias de firmas multinacionais estdo indeda evidenciando a
importancia de compreender caracteristicas ingtitats e corroborando na
énfase dada por Peng, Wang e Jiang (2008) aos dwsrade economias
emergentes.

Dentre estes mercados, destaca-se o Brasil pamsdoco de analise
pouco recorrente na literatura internacional (HORIBSGE; BARON, 2013;
BIGGEMANN; FAM, 2011) e que pode apresentar conigho na discussao na
area de negdcios internacionais por ter signifieatiliferenciacdo a nivel
institucional, assim como mostram Estrin e Prevé2010), que comparam
fatores institucionais dos paises do BRIC (BraRilssia, india e China) e o
reflexo na governanca corporativa de multinacionais

De acordo com Jackson e Deeg (2008), torna-se staesompreender
a diversidade institucional a qual as multinacisrestdo permeadas e as suas
implicacdes para os negocios internacionais. Destdo, emerge no contexto
académico a necessidade de determinar a influ@ec@ndicdes institucionais

no desempenho de subsidiarias estrangeiras nododnoapedeiro brasileiro.
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2 REFERENCIAL TEORICO

A visdo baseada em instituicbes ressalta as estsutformais ou
informais que regulam o desenvolvimento de negdci@snacionais e podem
moldar a competicdo industrial, bem como os resuescapacidades da firma
(PENG; WANG,; JIANG, 2008; PENG; PLEGGENKUHLE-MILES009). As
dimensdes das instituicdes podem ser visualizaol&uadro 1, desdobradas em
niveis de formalizacdo (NORTH,1990) e em pilare€QFT,1995), sendo
operacionalizadas, respectivamente, como regras, riegulamentos e como
normas de grupos, valores culturais e cognicaaenttiadas por etnia, religido e

educacéo.

Quadro 1 Dimens&es das instituicdes

Formalizagdo (NORTH, 1990)| Pilares (SCOTT, 1995) Qgracionalizagao

Regras
Formais Regulagéo (coer¢éo) Leis
Regulamentos

Normas de grupos

Normatizagao Valores culturais
Informais Etnia
Cognicao Religido

Educacao

Fonte: Adaptado de North (1990) e Scott (1995).

Uma das primeiras sinteses tedricas a respeitotelamacionalizacdo de
firmas é o modelo da escola sueca de Uppsala (JGN VAHLNE, 1977,
1990) e chamava a atencéo para diferencas entrguntura do pais da matriz e
a do pais que hospedaria sua subsidiaria. Esteemiife era retratada como
distancia psiquica e mostrava-se eficiente na sn@le estudos de negdcios
internacionais. Ao que parece, 0 termo distancigupsa entrou em desuso
(JOHANSON; VAHLNE, 2009). Contudo, as diferengcasmcase nas



114

instituicdes ganharam forca (PENG; WANG; JIANG, 20MEYER; PENG,
2005; XU; PAN; BEAMISH, 2004).

Ghemawat (2003) nota que dimensfes culturais, astngtivas e
econdmicas em negocios internacionais sdo impeddatores que diferenciam
de pais a pais. Desse modo, o condicionante edeoha diferenca entre as
posi¢Bes institucionais mostra-se valido no estahs determinantes de
desempenho de firma em ambiente internacional, cenfatizam recentes
estudos (CANTWELL; DUNNING; LUNDAN, 2010; CHAO; KUMR, 2010;
CANTWELL, 2009; ROY; OLIVER, 2009; PENG; WANG,; JIAB, 2008; LlI;
YUE, 2008).

Kostova (1999) utiliza o termo distancia instituwb para nominar a
diferenca entre as posic¢des institucionais queleenoo pais de origem e o pais
hospedeiro de uma determinada firma. Mais espanifénte, estas posi¢cdes sdo
divididas em regulatérias, cognitivas e normativas.instituicdes regulatérias
estariam expressas nas regras e leis que consttwedem e a estabilidade em
uma sociedade; j& as instituicdes normativas giresentadas pelo dominio de
valores sociais e, por fim, as instituicbes cogagtisdo as estruturas cognitivas
estabelecidas em uma sociedade (KOSTOVA, 1999; K&, ZAHEER,
1999).

Kostova e Zaheer (1999) e Jackson e Deeg (2008hafi que a
distancia institucional entre o pais de origem daltinacional e do pais
hospedeiro de sua subsidiaria exerce impacto wegatbre o esforco da
multinacional para estabelecer e manter a sudned#tde no pais hospedeiro.
De acordo com os mesmos autores, a ndo familisidads diferencas no
mercado entre o pais de origem com o pais hospegenlem aumentar a
incerteza e o risco para a atuacado da firma nditeol Em estudo recente e
empirico, Roy e Oliver (2009), confirmam a inteéfecia de fatores legais em
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joint-ventures internacionais e revelam que o0 tema continua rectg na
academia.

Xu, Pan e Beamish (2004), em estudo que operaiZanal distancia
institucional, enfatizaram dois pilares,denominadgslistancia normativa e b)
distancia regulatoria. A distancia regulatéria esga as diferencas de regulacéo
entre o pais de origem da firma e o pais hospedeigua subsidiéria, enquanto
a distancia normativa reflete as diferencas nama®rsociais entre o pais de
origem da firma e pais hospedeiro de sua subsd{tJ); PAN; BEAMISH,
2004). Percebe-se que, além de bem aceita, a apeliwacdo da distancia
institucional realizada por Xu, Pan e Beamish (20®4amplamente utilizada,
assim como retratam os recentes estudos de Xie €041), Chao e Kumar
(2010) e Gaur, Delios e Kulwant (2007). Com basstewetrabalhos hipotetiza-

se que,

a) Hipotese T Quanto maior a distancia normativa entre o peais d
origem da multinacional estrangeira e o0 mercadopéduero

brasileiro menor sera o desempenho da subsidiaria.

b) Hipotese 2 Quanto maior a distancia regulatéria entre o pais
origem da multinacional estrangeira e 0 mercadopéusEro
brasileiro menor sera o desempenho da subsidiaria.

Apesar dos critérios das distancias normativayelagdria apresentarem
naturezas distintas (XU; PAN; BEAMISH, 2004; GAURDELIOS;
KULWANT, 2007; CHAO; KUMAR, 2010), Thome, Vieira 8antos (2012)
revelam que em um mercado emergente especificgjaR@sitérios normativos
e regulatérios sdo tdo complexos e volateis, muigaes até conflitantes, que
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parecem gerar complicacdes adicionais as firmaspreiendem se estabelecer
no referido mercado.

A situacdo descrita por Thome, Vieira e SantoslZPOapesar de
logicamente compreensivel, ainda nao foi testadaikracdes que apresentem

representatividade de dados. Assim,

c) Hipotese 3 Quanto maior a interacdo entre as distancias atoran
e regulatdria entre o pais de origem da multinadiestrangeira e o
mercado hospedeiro brasileiro menor serd o desdmpeia

subsidiaria.
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3 RESULTADOS E DISCUSSAO

A influéncia da condicéo e transicdo institucional desempenho das
subsidiarias estrangeiras inseridas no mercadaetesp brasileiro foi testada,
onde a variavel dependente na andlise foi o0 RO#s mdependentes foram a
Distancias Normativa e Regulatérias e a intera¢@® mesmas. A Tabela 1
apresenta um resumo dos resultados ROA, variandduagio da variavel
independente em Modelos 1, 2, 3 e 4, sendo 0 Motedaclusivamente as
variaveis controle, o Modelo 2 apresenta a configalas variaveis controle e
com a variavel Distancia Normativa, o Modelo 3 aprega as variaveis controle
e a variavel Distancia Regulatéria e o Modelo 4,vasaveis controle e a
variavel interacdo das Distancias Normativa e Redrib.

A necessidade desta apresentacdo das varidveindeepes, em
modelos separados deve-se ao fato de quando apdEerem conjunto o
modelo sofre multicolinearidade, por isso, utilizmi a mesma estratégia de
Chao e Kumar (2010) e elas foram apresentadas etelosadiferentes.

No Modelo llistado na Tabela 1, todas as variasteigontrole foram
significativas (p<0,01).Esta mesma conjugacao geifgiancia manteve-senas
variaveis controle quando independente Distanciaridtiva foi inserida no
Modelo 2.

No Modelo 2, a variavel independente Distancia Naiva apresentou
coeficiente de 8,27038 significativo a p<0,01 o0 gaga a Hipétese 1, ou seja a
distancia normativa é estatisticamente relacioradaatributopositivocom o
desempenho (ROA) das subsidiarias estrangeiras amado hospedeiro
brasileiro.

Por sua vez, o Modelo 3, apresentou apenas asveiarigontrole
Experiéncia Internacional (-5,91295) e Conhecimehtcal de Mercado
(8,04058) significantes (p<0,01). Neste modelo, ariavel independente
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Distancia Regulatéria (7,20431) apresentou-se fiignie (p<0,01) e deste
modo também foi negada a Hipétese 2, ou seja assdadelam resultados.



Tabela 1 Influéncia das condicfes e transi¢cdeiungtnais

hospedeiro brasileiro
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no desempenho das multinacionais estieagyno mercado

Modelol Modelo2 Modelo3 Modelo4
Variaveis de Controle
Const 6,94994 17,7383** -1,34607 3,11532
LNTAM 2,60913** 2,89412** 0,88805 1,94385***
LNEXI -7,81286*** -16,0273*** -5,91295*** -8,03327**
LNCLMKT 11,5828*** 21,0342%* 8,04058*** 10,945***
INT -2,63766*** -4,87351%** 0,0399588 -1,95217**
CONMKT -22,0322%** -44,5935%** 0,225144 -10,5083
Condigdes e Transi¢des Institucionais
DN 8,27038***
DR 7,20431%**
DNxLnDR 3,37926***
N 399 399 399 399
F-valor 57,73017*** 493,8118*** 24,48857*** 25,9278**
R2 0,427852 0,885002 0,276222 0,287785
R2 ajustado 0,420441 0,883209 0,264943 0,276685
* p<0.1
** n<0.05
*** n<0.01

Fonte: Resultado da pesquisa.
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Onde estatisticamente a Distancia Regulatéria esfEcionada em
atributo positivo com o desempenho (ROA) das subsidiarias estrasgaia
mercado hospedeiro brasileiro.

Ja no Modelo 4, as variaveis controle Tamanhoh€omento Local de
Mercado, Experiéncia Internacional e Nivel de Isigade Tecnolégica foram
significativas (p<0,01), ja a Concentracdo de Meocado (p>0,1). Nesta
equacdo, a variavel independente foi a interactie as Distancias Normativa e
Regulatéria que evidencia o coeficiente (3.3792@nifcativo (p<0,01),
negando também a Hipdtese 3, ou seja a intera¢éoandistancias normativa
e regulatéria € estatisticamente relacionada eribugdr positivo com o
desempenho (ROA) das subsidiarias estrangeiras amado hospedeiro
brasileiro.

Os resultados confirmam a relevancia de critérostitucionais
levantados por Peng, Wang e Jiang (2008) para gesg em mercados de
economia emergentes. Contudo, os resultados dafnbiss Normativa,
Regulatéria e interacdo Normativa e Regulatéria siatisticamente
relacionadas em atributos positivos com o0 desenetds subsidiarias
estrangeiras no mercado hospedeiro brasileiro.Estado revela nivel de
significancia (p<0,01) idénticos aos de Xu, ParearBish (2004) e Gaur, Delios
e Kulwant (2007), contudo, com coeficientes posgivnas variaveis
independentes Distancia Normativa e Distancia Reguia.

Os resultados encontrados neste estudo apresdatab@m maior
significAncia que o trabalho de Xie et al. (2014)e estudou subsidiarias
estrangeiras no mercado hospedeiro estadunider@s encontrou significancia
(p>0,1) no impacto destas variaveis independengesmostram superior
significancia de efeito que os resultados encoagg@dr Chao e Kumar (2010).

Outro ponto a se destacar é que os resultadosoréia a percepcao de

Thome, Vieira e Santos (2012) no tocante a interagdtre as variaveis
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Distancias Normativas e Regulatérias com expressigaificancia (p<0,01)
gerando um coeficiente positivo ligado ao desempedas subsidiarias
estrangeiras no mercado hospedeiro brasileiro.

Osmodelos apresentaram representatividade (R2)eristgs aos
similares estudos tematicos de Holtbriigge e Bag®3) e Chao e Kumar
(2010).

A justificativa para a relacdo positiva entre asaweis independentes e
a dependente, também é realizada por critériogucisinais. Pelas leituras de
Baer e Kerstenetzky (1964), Lowinger (1974) e nesente Baer (2008) e
Ranincheski, Negri e Mueller (2011), percebe-se gugrasil apresenta uma
construcdo institucional muito particular, confinda as premissas de
diversidade institucional comentadas por JacksBeeg (2008) e encontradas
em Estrin e Prevezer (2010) em estudo especifies@eito de Brasil, Russia,
india e China.

Esta construcdo institucional particular pode ebtgda ao fator de
colonizacdo brasileira (RANINCHESKI; NEGRI; MUELLER2011) ou a
politicas publicas desenvolvimentistas, destacaadoi a substituicdo das
importacdes pela producdo interna no Brasil, comnigéio de industrializar o
pais (BAER; KERSTENETZKY, 1964) e posteriorment@amdo mecanismos
de protecdo da indUstria nascente, culminando emamatagem de exportacdes
(LOWINGER, 1974) estritamente ligada as subsid&da multinacionais que
se instalaram no Brasil (BAER, 2008), haja vista @8 indUstrias locais eram
insipientes (RANINCHESKI; NEGRI; MUELLER, 2011).

Outro ponto a se destacar é a natureza destasdignibsi que se
instalaram no Brasil, majoritariamente de paisdssticomo de economias
desenvolvidas (BAER, 2008). Ou seja, subsidiariasfianas multinacionais
sempre se apresentam fortemente ligadas ao merdadspedeiro

brasileiro.Deste modo, o Brasil como mercado hosiped apresentando
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instituicdes préprias e diferenciadas dos demdsepamergentes, contribuindo
para a literatura a respeito deste tema, evidethwiaque esta construcéo
institucional diferenciada reflete em carater peside desempenho ligado a
distdncia institucional (Normativa, Regulatéria pteracdo Normativa e
Regulatéria).
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4 CONSIDERACOES FINAIS

Com a realizagdo deste trabalho identificou-seflaéncia do nivel de
condicBes e transicdes institucionais no desempeéalsubsidiarias estrangeiras
no mercado hospedeiro brasileiro.

Sobre o resultado das andlises a respeito do piaeeldistancias
institucionais no desempenho de subsidiarias eami@s no mercado
hospedeiro brasileiro, nega-se as trés hipotegesgtabelecidas no estudo, ou
seja, as distancias normativa (8,27038), regukat(tj20431) e interacdo entre
normativa e regulatéria (3,37926) sao estatisticaeneelacionadas (p<0,01) em
atributo positivo com o desempenho (ROA) das sidrsid estrangeiras no
mercado hospedeiro brasileiro.

A negacdo destas hipéteses vdo de encontro comesdtados
encontrados por de Xu, Pan e Beamish (2004), @mligs e Kulwant (2007),
Chao e Kumar (2010) a respeito das distancias rimana regulatoria e do
relato de Thome, Vieira e Santos (2012), quantitexacéo entre as distancias
normativa e regulatéria.

A justificativa para estes resultados também pedeezalizada com base
na conduta institucionalista por se perceber unm@stoecdo institucional no
mercado hospedeiro brasileiro muito particular (BARO08;RANINCHESKI,
NEGRI; MUELLER, 201), que permite um ambiente propicio ao
desenvolvimento das subsidiarias estrangeiras mcah@ hospedeiro brasileiro,
gerando o que Jackson e Deeg (2008) chamam desidage institucional.

O questionamento que surge da realizacdo destdoedizi respeito da
integracdo institucional e organizacional (re)mdatao longo do tempo que
pudesse sustentar desempenhos superiores de &rbsidistrangeiras com
maior distancia institucional. Ressalta-se tambérimitacdo do estudo, a
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escassez de dados a respeito de paises emergeatesgspecificamente o
mercado hospedeiro brasileiro.
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CAPITULO 4 Influéncia dos recursos e capacidades dafirma no
desempenho de subsidiarias estrangeiras no mercado
hospedeiro brasileiro
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RESUMO

Este capitulo pretende identificar a influéncia detsirsos e capacidades
da firma no desempenho de subsidiarias estrangeirssedadas no mercado
brasileiro. Para isso, realizou-se um estudo cobsididrias estrangeiras que
operam no mercado hospedeiro brasileiro duranteamss de 2008 a
2011totalizando uma amostra com 399 observagOemnalise dos dados foi
feita pela técnica de regressao com dados em paemelo como estimador os
minimos quadrados ponderados. Os resultados dam@mstque o desempenho
é significantemente influenciado, em critério pesitpela parcela de mercado
da subsidiaria e pelo conhecimento local de merchda variavel independente
tamanho e experiéncia internacional, mostraramigaifisantes, contudo
apresentaram negativas influencia sobre o desemp@shresultados revelam
ainda que o conhecimento local do mercado brasileimseguiu reduzir o
impacto de critérios institucionais (distancia fdagiria e interacdo entre
distancias normativa e regulatéria) bem como a ré&pea internacional
reduziu o impacto da concentracdo de mercado rengeEsho de subsidiarias
estrangeiras hospedadas no mercado brasileiro.

Palavras-chave: Recursos e capacidades da firnisidguia estrangeira,
mercado hospedeiro brasileiro, desempenho.
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ABSTRACT

This chapter aim to identify the influence of tlmenfspecific resources
and capabilities factor in the performance of fgnesubsidiaries at Brazilian
host market. For this purpose, a research has pedarmed with data from
some of those subsidiaries in activity during 2602011, totalizing a sample of
399 observations. The analysis has been done bgssigns with panel data,
using the weighted least squares as estimator.rdhdts have shown that the
performance is sigficantly influenced, in positinatters, by the market share
and the local market knowledge. Despite of that, ildependent variable size
and international experience have shown importghiénce, in negative matter,
on the ROA. The results also reveal the local niarkeowledge has
accomplished to reduce the institutional matterpaioh (regulatory distance,
interactions between normative and regulatory destaps wellas international
experience reduces the impact of market concemtratn the performance of
foreign subsidiarie shosted in the Brazilian market

Key-words: Firm-specific resources and capabilitiferformance. Brazilian
host market. Subsidiary.
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1 INTRODUCAO

A visdo baseada em recurseoespurce based-vigwe uma teoria que
ganhou notdria relevancia académica ao evidenciarrgcursos e capacidades
da firma apresentam maior poder explicativo quebuttys/variaveis da
conjectura da competicdo industrial (HANSEN; WERNHERT, 1989;
WERNERFELT; MONTGOMERY, 1988; MONTGOMERY; WERNERFEL
1991). Provando que a firma tinha capacidade dayé&g de um conjunto de
recursos e capacidades, determinar seu desempenttoapondo-se a teoria
econdmica, que preconizava gque fatores externosa & que determinavam os
desempenhos individuais (BARNEY; WRIGHT; KETCHENQ).

Peng (2001) e Pitelis (2004) mostram que esta éteonea amplamente
aceita e difundida na temética dos negocios intéwnais. Diversos autores
evoluiram esta teoria em negocios internacionaasabam por enfatizar que
fatores especificos ligados a visdo baseada emsoecpodem determinar o
desempenho de firmas em mercados internacionais/(BET; MORRISON;
BIRKINSHAW, 2009; CHANDRA,; STYLES; WILKINSON, 2009HALKQOS;
TZEREMES, 2007; LEE; HABTE-GIORGIS, 2004; ZOU; CABGIL, 2002).

Peng, Wang e Jiang (2008) n&o confrontam os autwiesa citados,
contudo ndo aceita esta Unica postura tedrica.,Péfamng e Jiang (2008)
assumem que, para determinar o desempenho de fiemasmercados
internacionais, especialmente em mercados de ecdasoemergentes, €
necessaria uma visao holistica sobre a firma entextw em que a mesma esta
inserida. De acordo com Peng, Wang e Jiang (2008fa baseada em recursos
(nominado pelos autores como recursos e capacidadasna) é apenas um dos
trés itens que podem determinar o desempenhonda, firara estes autores ainda
existe a competicao industrial e as condi¢cdesnsitr@es institucionais.
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Estudos recentes (WANG et al., 2012; THOME; VIEIRBANTOS,
2012; XIE et al., 2011; LU; LIU; WANG, 2011; GAO; WRRAY; KOTABE,
2010) confirmam a importancia levantada por PengngVe Jiang (2008) a
respeito de estudos com mudltiplos fatores a) resugscapacidades da firma, b)
competicdo industrial e c) condi¢Bes e transicistitiicionais) para determinar
desempenho de firmas multinacionais em mercadogndelvidos e em
emergentes(Russia e China). Contudo, estudos cueliiem o mercado
hospedeiro brasileiro sdo escassos (BIGGEMANN; FAMI11) e podem
contribuir para o debate de mercados de economiasgentes (XU; MEYER,
2013) por revelar significativa distingdo conjuadudos demais mercados de
economias emergentes (HOLTBRUGGE; BARON, 2013; HBSTR
PREVEZER, 2010).

Deste modo, o presente artigo visa contribuir padabate iniciado por
Peng, Wang e Jiang (2008) a respeito dos detertemate desempenho de
firmas multinacionais, utilizando como mercado feasgro o Brasil. Mais
especificamente, este estudo: a) determina a imdfia&le recursos e capacidades
da firma no desempenho de subsidiarias estrange@ramercado hospedeiro
brasileiro e b) caracteriza o efeito mediador @einsos e capacidades da firma
em fatores de competicdo industrial e condi¢Gestunmnais de subsidiarias
estrangeiras no mercado hospedeiro brasileiro.
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2 REFERENCIAL TEORICO

Com respeito aos recursos e capacidades da firmegria da Viséo
Baseada em Recursos (RBV), assim como a teoriaeda de negdcios,
evidencia que fatores idiossincréaticos relacionadtajetéria podem moldar a
firma e/ou a rede (BARNEY;WRIGHT; KETCHEN, 2001; BR; SINGH,
1998; BARNEY, 1991).Na teoria da RBV, firmas pramuracumular recursos
que variam em raridade, impossibilidade de imitagioassez e possibilidade
de comercializacdo (BARNEY; WRIGHT; KETCHEN, 2001p principio
fundamental desta teoria € que a base para a eamtagmpetitiva de uma
empresa encontra-se, sobretudo, na aplicagdo dwepde recursos valiosos a
disposicado da firma (BARNEY; WRIGHT; KETCHEN, 2001)

Peng (2001) confirma a possibilidade da aplicacéstad teoria em
ambiente international e afirma que recursos acagmsl em negocios
internacionais podem gerar vantagens para os stestores. Dunning (2000),
fazendo alusdo a seu modelo classico, o paradigléiace, menciona recursos
como atributo de caracteristica de propriedade imiaaf Este mesmo autor
define uma série de atributos que podem ser caoaside
caracteristicas/recursos/capacidades da firma, ¢aisio patentes legais,
expertise, formas de producéo, forca de trabalantagens de escopo e escala,
entre outros (HALKOS; TZEREMES, 2007).

Uma das caracteristicas ou recursos tratada matlita internacional
com status de significAncia é o tamanho da firm&PR@N; FARLEY;
HOENIG, 1990; CAVES, 1996; DUNNING, 2000; HANSEN;BRNERFELT,
1989; LEE; HABTE-GIORGIS, 2004). Em linhas gergi®rcebe-se que, a
corrente neoclassica pondera que o tamanho da ifirfitnancia a possibilidade
de produzir servicos ou produtos de maneira maigpfe e barata. Este fato se

deve a fatores de escala, escopo e/ou até mesmaqighulo de conhecimento
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que firmas de maior porte possam apresentar (HANSEERNERFELT,
1989; BOEHE, 2013; HALKOS; TZEREMES, 2007; LEE; HAB-GIORGIS,
2004).

O inverso também se mostra real, ou seja, firmameeor tamanho
apresentam dificuldades que sdo superadas com isrecande agrupamento
regional, ou sobre um produto/servico especificar poecanismos de
colaboracdo (BOEHE, 2013). Esse atributo supon@ssivel ligacdo entre o
tamanho da firma com sua mensuravel de sucesso.

Dentre as varias possibilidades de associagdontlantzo da firma com
mensuriveis de sucesso, nhota-se uma grande id@inpara o quesito
desempenho (CAPON; FARLEY; HOENIG, 1990; HALKOS; BREMES,
2007; HANSEN; WERNERFELT, 1989; LEE; HABTE-GIORGIZ)04).

Contudo, na literatura ndo é encontrado conseratéatco na juncao
da variavel desempenho em detrimento do tamanffiont Isso é evidenciado
pela contraposi¢cdo dos estudos de Hansen e Wédtnd989), Lee e Habte-
Giorgis (2004) e Halkos e Tzeremes (2007) que cenclhaver ligacdo positiva
entre tamanho da firma e seu desempenho finaneeio trabalho de Capon,
Farley e Hoenig (1990) que concluem a néo sigmifizAdesta ligacdo. Apesar
da ponderacao feita com a ressalva em Capon, FaH@enig (1990), vai-se ao
encontro dos trabalhos de Hansen e Wernerfelt {198% e Habte-Giorgis
(2004) e Halkos Tzeremes (2007) e espera-se eacantacdo positiva entre o
tamanho da firma e seu desempenho. Assim:

a) Hipotese 1 Quanto maior o tamanho da subsidiaria estrangeira

mercado hospedeiro brasileiro, maior sera seuenggsnho.

Além do tamanho da firma, outros atributos tomapepde destaque na

literatura de negécios internacionais. MontgomerWernerfelt (1991), por
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exemplo, utilizam a parcela de mercado como unrsecda firma que Ihe gera
desempenho diferenciado. Estes autores estudarameroado de cerveja
americano e notaram que maiores parcelas de mepoadon gerar e sustentar,
para suas detentoras, maiores desempenhos.

Van Kranenburg, Palm e Pfann (2002) e Prescott]ikotenkatraman
(1986) compartiiham da mesma visdo de MontgomeWeenerfelt (1991) e
revelam que o fato de possuir maior ou menor pamelmercado pode refletir
na posicdo competitiva da firma. Considerando gssiparcela de mercado um
importante recurso da firma.

Van Kranenburg, Palm e Pfann (2002) e Prescott]ikotenkatraman
(1986) tambem revelam que a parcela de mercado éecunso da firma que
pode agir como indutor de conduta na estrutura éi@awlo ou setor onde atua e
a conduta afetaria por sua vez o desempenho da.fifmemblay, lwasaki e
Tremblay (2005) bem como Iwasaki, Seldon e Tremb{2908) trazem
evidéncias que firmas de setores especificos qlemwvse de significativas
parcelas de mercado para obter desempenho supesiEns concorrentes, um
dos exemplos desta pratica é retratada também pgr(2D01) no mercado

brasileiro. Deste modo:

b) Hipotese 2 Quanto maior a parcela de mercado da subsidiaria
estrangeira no mercado hospedeiro brasileiro, mséoéd seu o
desempenho.

Peng (2001) chama a atenc¢do para o capital soesdngolvido em
redes de negdcios e para o conhecimento tacitcagampresa desenvolve e
procura manter, em operacoes globais, tratando+os cecursos distintivos.

Estes recursos distintivos sdo ligados, assim,aré&qzia internacional

que a firma desenvolve ao longo de sua trajet®iENG, 2001), podendo, desse
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modo, colaborar na transferéncia/realocacdo decichguies especificas que irdo
proporcionar a vantagem competitiva desejada.Esteske deve a experiéncias
passadas pela firma em outros paises hospedefrgmssivel de utilizacdo em
sua expansdo internacional (RUGMAN; VERBEKE, 20BQUQUET;
MORRISON; BIRKINSHAW, 2009) e, de acordo com Zoavusgil (2002),
pode influenciar fortemente o desempenho da firma.

Johanson e Vahlne (1977) trazem evidéncias deiguasf com maior
experiéncia internacional apresentam maior promensd desenvolver
capacidades organizacionais em mercados interreasiofipds o artigo destes
autores, percebe-se uma forte tendéncia na litardt negdcios internacionais
a assumir que a experiéncia internacional apreseftti@ncia positiva sobre o
desempenho de firmas multinacionais (RUGMAN; VEREERO001; DELIOS;
BEAMISH, 2001; ZOU; CAVUSGIL, 2002; BOUQUET; MORRGHN,;
BIRKINSHAW, 2009).

Chandra, Styles e Wilkinson (2009) revelam que dsntom maior
experiéncia internacional apresentam-se em posdgovantagem quando
comparadas com outras que apresentam pouca, ptaigBem visualizada por
pesquisas empiricas de Bouquet, Morrison e Birkinslf2009) trabalhando
atributos financeiros.Portanto, associa-se a eXpad internacional como uma
variavel independente para o desempenho da firmanexwado hospedeiro
brasileiro. Assim,

c) Hipotese 3 Quanto maior a experiéncia da multinacional
estrangeira, maior ser4 o desempenho da subsidgitrengeira no

mercado hospedeiro brasileiro.

Além da experiéncia internacional, a literaturacdmpo de estudos de

negoécios internacionais também aponta para outpori@nte recurso, que € o
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conhecimento local acumulado pela firma durante swecdo no mesmo.
Percebe-se que o termo “conhecimento local” no ectot dos negdcios
internacionais apresenta heterogeneidade de astétisua forma escrita e pode
ser visto na literatura alternando-se como “comhenio do mercado externo”
(ERIKSSON; CHETTY, 2003) e “conhecimentos especfficdo mercado”
(JOHANSON; VAHLNE, 1977), por exemplo. Lord e Rarf®000, p.573)
definem conhecimento local como o “conhecimentod@especifico de um pais
hospedeiro quanto a sua lingua, cultura, polisoceiedade e economia”.
Enfatizando a natureza complexa e ampla gama deecinento local

Makino e Delios (1996 p.907) forneceram uma explcamais ampla:

O conhecimento local inclui informagdes kmow-hova
respeito da economia local, politica, cultura etwoss de
negécios de uma regido; informagfes sobre as demmand
locais e gostos, e informagbes sobre formas desaces
forca de trabalho local, canais de distribuicafyagstrutura,
matéria-prima, e outros fatores necessarios pegalzacéo

de negécios em uma regiao.

Li (1994), bem como Makino e Delios (1996), revelagme certos
atributos do conhecimento local ndo podem serdoat@omo um bem publico
de facil acesso e de transferéncia dentro das dirrmaltinacionais. O
conhecimento local em um pais hospedeiro especfiidretudo em economias
emergentes, pode ter uma natureza tacita maisdaleyae em outros paises
(tidos como desenvolvidos), tornando mais difiod dapturar (HARVEY;
SPEIER; NOVICEVIC, 1999), além disso, vale ressattam base no recente
estudo de Estrin e Prevezer (2010) as diferen¢as @ proprios emergentes do
BRIC e a ndo possibilidade de generalizacdo de emmiento de politica,
cultura e costumes especificos para um conjunymaées que economicamente

encontram-se em semelhante estagio de desenvotaimen
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Em linhas gerais, Yiu e Makino (2002) explicam qaefalta do
conhecimento local pode gerar desvantagem paradigstrangeiras em relagdo
a firmas locais (do proprio pais) ou de outras dsmestrangeiras que estejam a
mais tempo localizadas no pais hospedeiro.

O conhecimento do local a respeito das preferénesgpecificas de
clientes, concorrentes e fornecedores, entre oumésas, possibilita que a
subsidiaria da firma estrangeira desenvolva e dibpize produtos/servicos
condizentes com as demandas do mercado hospedé&laMAN; VERBEKE,
2001; DELIOS; BEAMISH, 2001; SRIVASTAVA; FAHEY; CHRTENSEN,
2001).

Além disso, Mudambi e Navarra (2004) também revelgme as
subsidiarias tém adquirido significativa indeperuil@nestratégica nos paises
hospedeiros. Cantwell (2009) comenta que subsigdi&in diversas localizacdes
geograficas adquiriram responsabilidade a respdtogama de produtos e
atuacdo nos respectivos mercados hospedeiros &, Madambi e Navarra
(2004), esta independéncia, quando baseada no aiowmto local, pode
aumentar a competitividade da mesma no mercadoetiesp que deve ser

refletida em desempenho. Assim,

d) Hipo6tese 4 Quanto maior o conhecimento local da subsidiaria
estrangeira do mercado hospedeiro brasileiro ma&nd seu

desempenho.

Estabelecer relag@o entre a visdo baseada emos@iesvisdo baseada
em instituicGes é objetivo de Wright et al. (20039ra compreender que, em
economias emergentes ou em transicao, firmas gstram possam enfrentar
escassez e, até mesmo, a obsolescéncia de recssor, onde 0s recursos

eram antes valiosos sob um regime de governo, npsgamenos valiosos no
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ambito de instituicdes em transicdo. Desse modanjas organizacionais, tais
como grupos empresariais (conglomerados) e retl®iganizacionais, podem
se manifestar em economias emergentes como uma fdenadaptacdo para
lidar com os problemas de instituicbes do mercatidesenvolvidas.

Cantwell, Dunning e Lundan (2010) revelam que mattionais sofrem
interferéncia de mudancas institucionais, fato aimimotado por Peng (2003).
Além da interferéncia por mudancas institucionais desempenho de
multinacionais, Kostova (1999), Kostova e Zahe®0@) e Roy e Oliver (2009)
enfatizam que o distanciamento de padrfes ingstitats entre matriz e
subsidiaria sdo negativamente associados com mgesbo da subsidiaria.

Contudo, quando se olha pela perspectiva de Waglad. (2005) em
North (1990) e Scott (1995) - que conceituam initites como as estruturas ou
pilares que regem a conduta de uma conjuntural ggoiaecondmica, tais como
regras, leis, regulamento/normas de grupos, valewdtirais e cognicao
influenciada por etnia, religido e educacdo - pgmrese que o0 conhecimento
local pode reduzir o impacto decorrentes do disamento institucional entre
matriz e subsidiaria. Afinal, Makino e Delios (1996i (1994) e Lord e Ranft
(2000) revelam que o conceito de conhecimento lécplstamente o ato de
tomar conhecimento de particularidades especifieasn pais hospedeiro.

As particularidades, de acordo com Makino e De(i396) e Lord e
Ranft (2000) sdo, além de atributos de localizagéomercado (forca de
trabalho, matéria-prima, oferta e demanda de posduéentre outros), os
atributos institucionais - da economia local, podit cultura e costumes. Deste
modo, o conhecimento local apresenta ligacao cordi¢des institucionais que
envolvem distanciamento entre matriz e subsidiaria.

Assim, percebe-se, pelas leituras de Makino e B€1i696), Li (1994),
Lord e Ranft (2000), Wright et al. (2005), PengQ20e Cantwell (2009), que

recursos organizacionais podem reduzir o reflex® \daiacdes institucionais
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sentidas pela firma, bem como o poder da distaimsttucional. Por isso
hipotetisa-se que as firmas multinacionais podenbesgeficiar de recursos
préprios como conhecimento local de mercado, emna&ito da distancia
institucional (normativa e regulatéria) (CANTWEL2009). Deste modo,

e) Hipotese 05 Quanto maior o conhecimento local da subsidiaria
estrangeira do mercado hospedeiro brasileiro mesrdr o impacto

da distancia normativa no seu desempenho.

f) Hip6tese 06 Quanto maior o conhecimento local da subsidiaria
estrangeira do mercado hospedeiro brasileiro mssrdr o impacto

da distancia regulatéria no seu desempenho.

g) Hipo6tese 07 Quanto maior o conhecimento local da subsidiaria
estrangeira do mercado hospedeiro brasileiro mesrdr o impacto
da interacdo entre as distancias normativa e rggialano seu

desempenho.

A Ultima consideracdo a ser feita no presente lttab&om respeito a
possiveis determinantes de desempenho no mercasipedwro brasileiro,
relaciona-sea interpretacdo de maiores lucros emadhes mais concentrados.
Bresnahan (1989) prova que o poder de mercado gedeconsiderado
problemético em consideracdo totalitaria, pois déixa margem para outra
alternativa plausivel de explicacdo a respeito deethpenho, que é a da
eficiéncia. Quando a analise diz respeito a unmaaficom carater multinacional,
torna-se necessario frisar que a mesma pode atacaealocar recursos ou
competéncias em diferentes localidades (CANTWELDO® MUDAMBI;
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NAVARRA, 2004; RUGMAN; VERBEKE, 2001; SRIVASTAVA; RHEY;
CHRISTENSEN, 2001).

Adler e Hashai (2007) desenvolvem um modelo lirdmarintegracao
mista para compreender a localizacdo-alocacdo meter da experiéncia
internacional de firmas multinacionais levando eonsideracao atributos
desenvolvidos pela firma. O modelo de Adler e HagBA07) contempla
enfaticamente no papel do comércio intra-firma,flasos de conhecimento
entre subsididrias e extra-firma,a fim de operadipar matematicamente a
qguestdo da minimizacdo de custos das firmas maitinais em detrimento de
sua experiéncia internacional.

Desse modo, a firma pode ndo apresentar maiorcipag¢io em
mercado, mas sim, maior eficiéncia empregada geeactrdo com Adler e
Hashai (2007) e Chandra, Styles e Wilkinson (20@)eflexo de maior

experiéncia internacional e resultara em desempsuberior. Desse modo,

h) Hipb6tese 08 Quanto maior a experiéncia internacional da
multinacional estrangeira menor sera o impactoot@entracao de
mercado no desempenho da subsidiaria estrangeirmancado

hospedeiro brasileiro.



142

3 RESULTADOS E DISCUSSAO

A influéncia dos recursos e capacidades da firmalesempenho das
multinacionais estrangeiras que estéo inseridaseroado hospedeiro brasileiro
foi testada, onde a variavel dependente nas amafise o ROA, e as
independentes foram o Tamanho, Experiéncia Intemalc Conhecimento
Local de Mercado e a Parcela de Mercado.

A Tabela 1 apresenta um resumo dos resultadosdariem funcéo da
variavel independente em Modelos 1, 2, 3 e 4, seridodelol exclusivamente
as variaveis controle da competi¢cdo industrial, od®blo 2 conjugacdo das
variaveis controle da competicdo industrial e dandegio e transicao
institucional, o Modelo 3 apresenta as variavetiependentes dos recursos e
capacidades da firma isoladas e o Modelo 4, adwe&is controle e as variaveis
independentes.

No Modelo 1, na Tabela 1, as varidveis de contdalenivel
competicdo industrial, Concentracdo de Mercado eelNda Intensidade
Tecnolégica foram significativa (p<0,01), ja no Mdal 2, mantendo-se as
mesmas variaveis do modelo anterior e adicionangwiavel do nivel condi¢ao
e transicdo institucional, Distancia Regulatérigo@as as variaveis mostraram-
se significantes (p<0,01).

O Modelo 3, contem apenas as variaveis indeperglattenivel dos
recursos e capacidades da firma, apresentou tadasrgveis significativas
(p<0,01). Comparando o Modelol com o Modelo 3, apée trabalhar com
variaveis desiguais, percebe-se que no mercado etieisp brasileiro,
deferentemente do trabalho de Hansen e Wernetf#89j, a representatividade
do nivel de competicdo industrial (R2adj=0,9667a3uperior ao do nivel dos
recursos e capacidades da firma (R2adj=0,772223).
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Tabela 1 Influéncia dos recursos e capacidadesra@ no desempenho das subsidiarias estrangeiramencado

hospedeiro brasileiro.

Modelol Equacéo 2 Equacéo 3 Equacgéo 4
Variaveis de Controle
Const 116,54 7** 62,1438*** 11,3916*** 33,8851***
INT -11,0515*** -5,72288*** -2,54023**
CONMKT -141,382*** -97,2435*** -22,1336***
DR 15,4759*** 2,85265*
Recursos e capacidades da firma
LNTAM -0,877347*** -2,27105%**
LNEXI -16,4076*** -4,57301***
LNCLMKT 20,7179%* 5,5246***
Parcela de Mercado 268,029*** 308,513***
N 399 399 399 399
F-valor 5678,612*** 217,6139*** 332,3981** 9,221 R>**
R2 0,966883 0,627224 0,774553 0,143912
R2 ajustado 0,966713 0,624341 0,772223 0,128306
*p<0.1
** n<0.05
*** n<0.01

Fonte: Resultado da pesquisa.
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No Modelo4, com todos os niveis de Peng, Wang rgJ{@008) as
variaveis controle Concentracdo de Mercado (-2B)J88livel de Intensidade
Tecnologica do Setor (-2,54023) foram significardep<0,01, ja a Distancia
Regulatoria (2,85265) foi significativa a p<0,1)s Aaridveis independentes
Tamanho (-2,27105) e Experiéncia Internacional 5¢401) apresentaram
significancia (p<0,01) com coeficiente negativo,0j&Conhecimento Local de
Mercado (5,5246) e a Parcela de Mercado (308,508nT significantes
(p<0,01), com coeficientes positivos.

Com base nos resultados destes modelos, se npgmeira
hip6tese deste estudo pelo fato do tamanho da dsaltisi estrangeira ser
estatisticamente relacionada em carategativo com o desempenho das
subsidiarias estrangeiras no mercado hospedeirsildira, 0 que revelam
resultados diferentes de Hansen e Wernerfelt (198®), Habte-Giorgis (2004)
e Halkos e Tzeremes (2007), que encontram signifiedpositiva com o
desempenho e até mesmo Capon, Farley e Hoenig)(19$® ndo encontram
significancia. A justificativa para este resultagode ser realizada pelos
trabalhos de Carlsson (1989) e King, Felin e Whet2910) que o tamanho da
firma retira a possibilidade de flexibilidade dasma, com isso amplia sua
estrutura de custos, reduzindo deste modo suéikaade.

Ja a segunda hipotese, baseada nos estudos deraf@anbBurg, Palm e
Pfann (2002) e Prescott, Kohli e Venkatraman (1g8&%eita, pois a parcela de
mercado da subsidiaria estrangeira é estatistid@meglacionada com o
desempenho da mesma no mercado hospedeiro brasileir

Assim como a primeira hip6tese, a de numero trédbdéan é negada
pelo fato dos resultados encontrados revelarenagxgeriéncia internacional é
estatisticamente relacionada em carategativo com o desempenho das
subsidiarias estrangeiras no mercado hospedeisildia, este fato vai contra
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as evidéncias de Chandra, Styles e Wilkinson (2@08ouquet, Morrison e
Birkinshaw (2009).

Por outro lado, a hipétese quatro € aceita, poisqgtados revelam que
0 conhecimento local é estatisticamente relacionamo o desempenho das
subsidiarias estrangeiras no mercado hospedeirgildi@, assim como
evidenciado nos estudos de Xie et al. (2011), Bai®Beamish (2001) e Luo
(1999).Pela estatistica descritiva (Apéndice Da+sat que a média de anos das
subsidiarias estrangeiras estudadas foi proxim@an8s no mercado hospedeiro
brasileiro,0 que revela longa data de interagéo.

Interpondo os resultados dos dados referentes ptebes 3 e 4,
percebe-se que o mercado hospedeiro brasileiroseyiee caracteristicas
particulares. Este fato é justificado, pois a elpeia internacional que, baseada
em Adler e Hashai (2007), possibilita comércio arffirma e fluxo de
conhecimento entre subsidiarias, apresenta costiicieegativo, enquanto que o
conhecimento local (ERIKSSON; CHETTY, 2003; LORDANRFT, 2000;
MAKINO; DELIOS, 1996) revela coeficiente positivoEstes resultados
evidenciam que as capacidades desenvolvidas petassfmultinacionais nédo
conseguem ser alocadas eficientemente — gerandibatks em desempenho —
no mercado hospedeiro brasileiro, esta singulagidaml mercado hospedeiro
brasileiro é confirmada quando se visualizam osltedos do Conhecimento
Local, ou seja, firmas com maior tempo no mercadgsileiro conseguem
desenvolver capacidades e recursos que Ihe gemaasrdesempenho.

Diferentemente da Tabela 2 que mostra os resultadtie varidveis
independentes e dependentes, as Tabelas 2 e 8nevelresultados das analises
os efeitos mediadores entre variaveis preditivae@iadoras.

Na Tabela 2, a variavel mediadora é o Conhecimlemtal de Mercado,
as variaveis preditivas sdo as Distancias NormafRegulatoria e interacdo

entre as Distancias Normativa e Regulatéria, eridiwel desfecho, seguindo a
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nomenclatura de Baron e Kenny (1986), ROA. Nestxiqy) encontram-se as
Equaces 1, contendo as variaveis controle Tam&xXperiéncia Internacional,

Nivel de Intensidade Tecnol6gica no Setor e Conaefidb de Mercado junto

com a variavel preditiva. Ja nas Equacfes 2, mastéas controles e a variavel
preditiva da Equacao 1, acrescida da variavel rdeddiaConhecimento Local de
Mercado. O foco da analise é sobre a diferenca @stcoeficientes da variavel
preditiva (Distancias Normativa, Regulatéria e rat@o entre as Distancias
Normativa e Regulatéria) da Equacéo 1 e 2.



Tabela 2 Variavel mediadora Conhecimento Local dercsldo, variavel desfecho ROA e preditivas Distsci

Normativa, Regulatéria e interacdo entre as Disgdrdormativa e Regulatoria
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Variavel Desfecho - ROA

12Eq 22Eq 12Eq 22Eq 12Eq 22EQ
Variaveis de Controle
const 59,8121 *** 17,7383** 109,685*** -1,34607 1D08*** 3,11532
LNTAM 2,6387*** 2,89412%** 1,03617* 0,88805 2,0785% 1,94385***
LNEXI -10,8012*** -16,0273*** -14,6636*** -5,91295** -16,4036*** -8,03327***
INT -3,91804*** -4,87351%* -6,36796*** 0,0399588 6,18806*** -1,95217**
CONMKT -42,555%* -44 ,5935*** -97,8761*** 0,225144 -140,302*** -10,5083
Variavel Preditiva
DN 9,86612*** 8,27038***
DR 16,584 7*** 7,20431***
DNxDR 7,93685*** 3,37926%**
Variavel Mediadora
LNCLMKT 21,0342%** 8,04058*** 10,945%**
N 399 399 399 399 399 399
F-valor 26,77022%** 493,8118*** 140,1301*** 24,4885 1159,986*** 25,92781***
R2 0,257480 0,885002 0,644780 0,276222 0,937600 87085
R2 ajustado 0,247862 0,883209 0,640179 0,264943 360% 0,276685
*p<0.1
** n<0.05
*** n<0.01

Fonte: Resultado da pesquisa.
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Pelos resultados apresentados na Tabela 2, agdepdb, 6 e 7 sdo
aceitas pelos critérios matematicos. Percebe-seaquea introducéo da variavel
pré-estabelecida como mediadora, a mesma enfragqudogacto das variaveis
preditivas sobre a variavel desfecho.

Mais especificamente, os resultados revelam quariavel mediadora
reduz o impacto de todas as variaveis preditivasesa variavel desfecho ROA.
Nominalmente, as varidveis preditivas: a) Distahmamativa, o coeficiente era
9,86612 na Equacdo 1, e na Equacdo 2 passa a25€38, b) Distancia
Regulatéria apresentava coeficiente de 16,5847ne a&anclusdo da variavel
mediadora teve reducdo para 7,20431 e; c) Interam@ice a Distancia
Normativa e Regulatéria, inicialmente com coefitéetle 7,93685 na Equacéo 1
e com3,37926 na Equacéo 2.

Além dos resultados de diferenciagdo matematica amficientes
realizados seguindo Baron e Kenny (1986) e Royieef(2009), foi realizado o
teste F para confirmar os resultados encontradogpam@metros de também
diferenciacao estatistica. O teste confirmou quargvel preditiva na Equacao
2 é significantemente (p<0,01) diferente da Equati®mu seja, obteve-se
resultado matematico e estatistico de enfraquedinyla variavel mediadora
sobre a preditiva com a variavel desfecho ROA noddibs 2 e 3, ja no Modelo
1 ndo. Deste modo, podem-se aceitar as hipéteseg 6u seja,quanto maior o
conhecimento local menor o impacto da DistanciauRedria e da Interacao
entre a Distancia Normativa e Regulatéria no desammp das subsidiarias
estrangeiras no mercado hospedeiro brasileiro.

Na Tabela 3, as varidveis preditiva e mediadora difaventes das
apresentadas no Quadro 10. Na Tabela 3, tem-se wan@vel preditiva a
Concentracdo de Mercado e como mediadora a Expi&ri@nternacional,

mantendo-se ROA como variaveis desfecho.
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Pelos resultados apresentados na Tabela 3, peseetpee a variavel
mediadora Experiéncia Internacional conseguiu goffeer o impacto da
variavel preditiva concentracdo de mercado na wariadesfecho ROA.
Especificamente, a variavel preditiva Concentrad@id/ercado apresentava, na
Equacédo 1, coeficiente de -79,3474 e na Equacéon2,acréscimo da variavel
mediadora Experiéncia Internacional, passou a,g&45044. Faz-se necessario
frisar que a variavel preditiva na Equacdo 2, nficesentou significancia,
quando comparada com a Equacao 1.

Assim como nos resultados da Tabela 2, logo apderdificacdo da
diferenciacdo matematica, realizou-se o teste B panfirmar os resultados
encontrados também em nivel de diferenciagdo stitatiCom a realiza¢éo do
teste F, percebeu-se que a nivel estatistico okagss também se diferenciam.
Deste modo, se aceita a hipotese 8, ou seja a i@xper internacional
enfraquece o impacto (exerce efeito mediador) daatracdo de mercado no
desempenho (ROA) das subsidiarias estrangeiras eado hospedeiro
brasileiro.

Entende-se com base nos dados da Tabela 3 que dpesaperiéncia
Internacional estar relacionada em atributo negatom o desempenho, quando
analisada em consonéncia com a Concentracdo deadlbera variavel
mediadora mostra-se relevante para estabelecempesbo, pois consegui
reduzir um impacto negativo superior ao seu.

Os resultados revelam que recursos e capacidadismé podem ser
utilizados para mediar conjunturas externas a diftE estrangeira,
dependendo da variavel desfecho escolhida, assimmo c@omentado
teoricamente por Wright et al. (2005), CantwellQ@)Q) Cantwell, Dunning e
Lundan (2010) e Xu e Meyer (2013).
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Tabela 3 Variavel mediadora Experiéncia Internaaliovariavel desfecho ROA
e preditiva Concentracdo de Mercado.

Variavel Desfecho - ROA

12Eq 22EQ
Variaveis de Controle
const 21,2294*** -1,34607
LNTAM -0,259663 0,88805
LNCLMKT 14,9764** 8,04058***
INT -6,04487*** 0,0399588
DR 5,77987*** 7,20431***
Variavel Preditiva
CONMKT -79,3474** 0,225144
Variavel Mediadora
LNEXI -5,91295%**
N 399 399
F-valor 413,6247*** 24,48857***
Rz 0,842714 0,276222
R2 ajustado 0,840676 0,264943
* p<0.1
** n<0.05
*** n<0.01

Fonte: Resultado da pesquisa.

O Conhecimento Local de Mercado, assim como caaderpor Lord e
Ranft (2000), Makino e Delios (1996) e Li (1994)nseguiu reduzir o impacto
da distancia regulatéria e da interacdo da distdmmimativa e regulatéria com a
variavel desfecho ROA das subsidiarias estrangeires mercado
hospedeiro brasileiro.

A variavel mediadora Experiéncia Internacionalumd o impacto da
variavel preditiva na mesma variavel desfecho,ltado também encontrado de
maneira generalizada na teorizacdo matematicazadalipor Adler e Hashai
(2007) e o estudo multicaso qualitativo (oito casles pequenas e médias

empresas australianas) de Chandra, Styles e Wilkif&009).
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3 CONSIDERACOES FINAIS

Com a realizacdo deste trabalho identificou-seflaéincia dos recursos
e capacidades da firma no desempenho de subssdéstisangeiras no mercado
hospedeiro brasileiro e o efeito mediador do confietto local de mercado e
experiéncia internacional sobre fatores de condigdeansicoes institucionais e
de competicao industrial, respectivamente.

O Modelo 4aceita as hip6teses 2 e 4 deste estudegja, a Parcela de
Mercado (308,513) e o Conhecimento Local (5,524&) estatisticamente
relacionados(p<0,01) com o desempenho das subiagli@strangeiras no
mercado hospedeiro brasileiro. O Tamanho e a Eqpea Internacional, apesar
de apresentar significancia (p<0,01), sdo relacdios@m atributo negativo ao
desempenho, e ndo positivo como formulado naségpét

Além do conhecimento local de mercado ter sidoifsigmte para com
o0 desempenho das subsidiarias estrangeiras, quaralisado como variavel
mediadora,a mesma ainda enfraquece 0 impacto dadveia preditivas
distncia regulatéria e interacdo entre distanoiasnativa e regulatéria no
desempenho com a variavel desfecho ROA. ApesakpleriEncia Internacional
apresentar coeficiente negativo ligado ao desengpestdn firma, quando
analisada como variavel mediadora, a mesma enftaquémpacto da variavel
preditiva Concentracdo de Mercado.

Estes resultados confirmam as construcdes teddea®Vright et al.
(2005) e Xu e Meyer (2013) quanto a possibilidaglestursos e capacidades da
firma interagirem com fatores externos a firma, cortompeticao industrial e
condicdes e transicdes institucionais, que venhasfietir em seu desempenho.
Contudo, este fato deve ser visto com cautela, psigesultados também
demonstram que esta interacdo nem sempre é erdmniieste modo, a

implicacdo gerencial deste estudo é a confirmagapadsibilidade, teorizada
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por Xu e Meyer (2013), da subsidiaria estrangemdep utilizar recursos e
capacidades para reduzir ou vencer barreiras egexrsua firma no mercado
hospedeiro brasileiro.

Ressalta-se também a limitacdo do estudo, a egadesskados a respeito
de paises emergentes, mais especificamente o mehompedeiro brasileiro.
Para trabalhos futuros, sugere-se que 0s mesmoss@ece capacidades da
firma, operacionados em outia®xiesbem como outros recursos e capacidades
de subsidiarias estrangeiras sejam testados noaduwefwospedeiro brasileiro
sobre os mesmos fatores de competicdo industrednelicbes e transicbes
institucionais. Sugere-se também coleta de dadospos a respeito de fatores
ndo disponibilizados em banco de dados, como @ragéo com estado, o
posicionamento de rede de fornecimento, o podercamais de distribuicdo,

utilizacdo e posicionamento de patentes e marca.
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CAPITULO 5 Consideracdes finais do estudo
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1 CONSIDERAGOES FINAIS DO ESTUDO

A presente tese objetivou identificar os fatorestedninantes do
desempenho de subsidiarias estrangeiras no metwasizedeiro brasileiro,
seguindo o modelo conceitual de Peng, Wang e J20@8). Para isso, foi
realizada uma pesquisa utilizando subsididriasamgéiras que operam no
mercado hospedeiro brasileiro durante os anos @& 2®011 totalizando uma
amostra com 399 observacdes. A andlise dos daddsitio pela técnica de
analise de dados em painel, tendo como estimadamiosnos quadrados
ponderados.

Os resultados foram apresentados em trés capitggajindo a mesma
conjugacdo de Peng, Wang e Jiang (2008) e segusimidons no Quadro 1

logo abaixo.

Quadro 1 Resumo das hipéteses e resultados

HIPOTESES | ROA

Competi¢do Industrial

Quanto maior a concentracdo do mercado corresptndensetor dé
atuacdo da subsidiaria estrangeira no mercado theispebrasileiro]  Aceito
menor serd o0 seu desempenho

Quanto maior o nivel de intensidade tecnolégicaselor do mercado
hospedeiro brasileiro onde a subsidiaria estraagssta instalada maior Nao aceito
serd o seu desempenho

Condicdes e Transi¢des Institucionais

Quanto maior a distancia normativa entre o paisodgem da
multinacional estrangeira e o mercado hospedeasilbiro menor sera Nao aceito
0 desempenho da subsidiéria

Quanto maior a distancia regulatéria entre o pads odgem da
multinacional estrangeira e o mercado hospedeasilbiro menor sera Nao aceito
0 desempenho da subsidiaria

Quanto maior a interacdo entre as distancias nosanat regulatorig
entre o pais de origem da multinacional estrangeira mercadg Na&o aceito
hospedeiro brasileiro menor sera o desempenhobdidsiria

“continua...”
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Quadro 1 “concluséo

HIPOTESES |  ROA

Recursos e Capacidades da Firma

Quanto maior o tamanho da subsidiaria estrange@anrercado

. - . . N&o aceito
hospedeiro brasileiro, maior sera seu o desempenho.

Quanto maior a parcela de mercado da subsidiati@nggira no

. i . . Aceito
mercado hospedeiro brasileiro, maior serd seuengasnho.

Quanto maior a experiéncia da multinacional estaagmaior sera ¢
desempenho da subsididria estrangeiras no mercamdpedeiro N&ao aceito
brasileiro

Quanto maior o conhecimento local da subsidiarizaegeira do

. o . . Aceito
mercado hospedeiro brasileiro maior sera seu desgmp

Quanto maior o conhecimento local da subsidiaridaegeira do
mercado hospedeiro brasileiro menor serd o impaetodistancig  Aceito
normativa no seu desempenho

Quanto maior o conhecimento local da subsidiaridaegeira do
mercado hospedeiro brasileiro menor serd o impaetodistancig  Aceito
regulatdria no seu desempenho

Quanto maior o conhecimento local da subsidiaridaegeira do
mercado hospedeiro brasileiro menor sera o impadatmteragdo entre  Aceito
as distancias normativa e regulatéria no seu dessenop

Quanto maior a experiéncia internacional da mulioreal estrangeira
menor serd o impacto da concentragdo de mercadiesempenho das Aceito
subsidiarias estrangeiras no mercado hospedeisddira

Fonte: Resultado da pesquisa.

O presente trabalho possibilita a melhor compi@zes trés niveis de
fatores de Peng, Wang e Jiang (2008) e do meraagfzeteiro brasileiro. Estes
resultados revelam que o mercado hospedeiro hirasilgresenta possibilidades
de determinacdo de desempenho, assim como comectadeitualmente por
Meyer, Mudambi e Narula (2011). Estas possibilidadievem ser interpretadas
especificamente para o mercado hospedeiro bras{ESTRIN; PREVEZER,
2010) e levadas em consideracao para formulagfestdaégias de subsidiarias
estrangeiras (XU; MEYER, 2013).

Apesar das sugestdes para estudos futuros tedemesilizadas no final

dos Capitulos 2, 3 e 4, faz-se necessario comgataem estudo recente, Xu e
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Meyer (2013) chamam atenc¢édo para novas possikéigddd condutas estratégia
em mercados de economias emergentes, e mais éspeeifiite, derivadas de
suas complexidades. Ressalta-se também a limidgastudo, a escassez de
dados a respeito de paises emergentes, mais @spueiite 0 mercado
hospedeiro brasileiro. Espera-se que, com estaligesutros passos sejam

dados na busca de melhor compreenséo do mercagedeia® brasileiro.
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Quadro 1A itens do célculo da Distancia Normativa

ltens Questao referente ao item

a) desvio de fundos No seu pais, o desvio de recursos publicos para
publicos empresas, individuos ou grupos devido a corrupcao

(1 = é comum, 7 = nunca ocorre)

b) favorecimento na Ao decidir sobre politicas e contratos, funciorsrio
decisdo de do governo em seu pais (1 = geralmente favorgcem
funcionarios publicos | firmas e individuos ligados a si mesmo, 7 = 580

neutros)

c) extensdo da formacdo A abordagem geral das empresas em seu pgis a
de recursos humanos| respeito de recursos humanos é (1 = investir pouco

em treinamento e desenvolvimento dos
funcionarios, 7 = investir pesadamente para atrair,
treinar e reter funcionarios)

d) nivel de orientacdo ag As empresas de seu pais (1 = geralmente tratam
consumidor mal seus clientes, 7 = sdo altamente responsivas

aos clientes e priorizam a retencdo de clientes)

e) cooperacao na relacdpA relacdo de trabalho de seu pais é: (1 =
de trabalho, geralmente  conflituosa, 7 = geralmente

cooperativa)

f) disposicao de delegat Em sua empresa, disposicdo para delegar
autoridade autoridade aos subordinados é (1 = baixo — altos

executivos controlam todas as decispes
importantes, 7 = alta - autoridade é frequentemgnte
delegada aos chefes das unidades de negécios e
outras de nivel inferior de gestores)

! Os itens selecionados sdo um compilado entre toslassde Xu (2004), Xie et al.
(2011), Chao e Kumar (2010), Gaur et al. (200M@etram-se presentes em todos os

anos do estudo no banco

de dado3te® Global Competitiveness Report
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Quadro 1B itens do célculo da Distancia Regulatéria

Itens

Questao referente ao item

a) Eficacia da lei
antimonopdlio

A politica Antimonopdlio em seu pais é (1
negligente e ndo é eficaz na promocédo

concorréncia, 7 = eficaz e promove a competica

da
0)

b) direitos de
propriedade

Direitos de propriedade em seu pais, inclui
ativos financeiros, sédo: (1 = pouco definido e

hdo
nao

protegido por lei, 7 = claramente definido e bem

protegido por lei)

c) direitos de
propriedade
intelectual

Aprotecao da propriedade intelectual e as med
contra falsificacdo em seu pais sao: (1 = frac
nao executadas, 7 = forte e executadas)

idas
as e

d) independéncia judicial

O sistema judiciario em gais é independen
das influéncias politicas de membros do gove
cidaddaos ou empresas? (1 nao-fortem
influenciado, 7 = sim-totalmente independente)

e
o,
ente

e) eficiéncia da estrutura
juridica

O quadro legal em seu paispara resolver dispu
contestacdesde legalidade das aq

tas e
oes

governamentais e/ou regulamentos, referente a

negdcios privados, € (1 = ineficiente e sujeit

D A

manipulacdo, 7 = eficiente e segue um processo

claro e neutro)

f)

transparéncia da
politica
governamental

As empresas em seu pais normalmente
informadas de forma clara pelo governo

sao
de

mudancas nas politicas e regulamentos que afetam
a sua firma? (1 = nunca esclarecido; 7 = sempre

informado)

2 Os itens selecionados sdo um compilado entre toslassde Xu (2004), Xie et al.
(2011), Chao e Kumar (2010), Gaur et al. (200M@etram-se presentes em todos os
anos do estudo no banco de dado3 e Global Competitiveness Report
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APENDICE C

Tabela 1C Matriz de correlacao

ROA I\/T(;ré:a LNTAM  LNEXI LNCLMKT CONMKT INT DN DR DNXDR

ROA 1,0000 -0,0405 -0,1385 0,0385 0,0520 -0,0421 ,03®r 0,0288 -0,0097 0,0153
Parc Merca 1,0000 0,3667 0,0664 0,1622 0,0858 26,21 0,0547 0,0079 0,0786
LNTAM 1,0000 0,0514 0,0516 -0,2154 -0,1564  0,00600,0643 0,0095
LNEXI 1,0000 0,2543 -0,0709 -0,0578  0,3086 090 0,2907
LNCLMKT 1,0000 -0,1836 -0,1820  0,4147 0,3224 4057
CONMKT 1,0000 0,4180 -0,1310 -0,1477 -0,0985
INT 1,0000 -0,2109 -0,2360 -0,1535
DN 1,0000 0,8498 0,9618
DR 1,0000 0,8895

DNXDR 1,0000




167

APENDICE D

Tabela 1D Estatistica descritiva

Média DesP Minimo Maximo
ROA 0,0800343 0,109868 -0,38527 0,194205
Parc Merca 0,0328512 0,0368178 0,006518 0,155854
TAM 5576,1009 1,24455 447 81922
EXI 62,7766 0,928381 3 249
CLMKT 36,3009 0,968073 3 119
CONMKT 0,422940 0,104327 0,224827 0,861524
INT 2,45614 1,03091 1 4
DN 0,889472 0,589857 0,035 1,6
DR 1,25277 0,677442 0,2875 2,1

DNXDR 1,45303 1,40354 0,08 2,03




APENDICE E

Fatores de inflagdo de variancia (VIFs) da Compet#p industrial

VIF ROA — TAM, EXI, CLMKT

Fatores de Inflacionamento da Variancia (VIF)

Valor minimo possivel = 1,0

Valores > 10,0 podem indicar um problema de colinea

LNTAM1,004
LNEXPER1,071
LNCL1,071

VIF() = 1/(1 - R(j)"2), onde R(j) € o coeficiente
multipla

entre a variavel j e a outra variavel independente
Propriedades da matriz X'X:
Norma-1 = 49152,026

Determinante = 2,9311908e+010
Numero de condi¢éo reciproca = 0,00011823955

VIF ROA — TAM, EXI, CLMKT, INT, CONMKT

Fatores de Inflacionamento da Variancia (VIF)

Valor minimo possivel = 1,0
Valores > 10,0 podem indicar um problema de colinea

LNTAM1,056

ridade

de correlagdo

ridade

168
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LNEXPER1,071
LNCL1,116
INTEC1,235
CONCENTRAL,264

VIF() = 1/(1 - R(j)"2), onde R(j) € o coeficiente
multipla

de correlagdo

entre a variavel j e a outra variavel independente
Propriedades da matriz X'X:

Norma-1 =57971,508
Determinante = 4,014523e+013
Numero de condigéo reciproca = 3,8551833e-005
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APENDICE F

Teste de normalidade dos residuos Competicdo indusi com variavel
dependente ROA

Teste da normalidade dos residuos -
Hipotese nula: o erro tem distribuicdo Normal
Estatistica de teste: Qui-quadrado(2) = 29516,1

com p-valor =0

Residuos da regressdo (= observados - ajustados ROA1)

5000 T
+

4000

3000

2000
g
g
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s
£

1000 -

rt + n
T . ; T -
R +
i
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-1000 n
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série temporal por grupo



APENDICE G

Fatores de inflagdo de variancia (VIFs) da Transigds e Condi¢des

Institucionais

VIF ROA — DN

Fatores de Inflacionamento da Variancia (VIF)

Valor minimo possivel = 1,0

Valores > 10,0 podem indicar um problema de colinea

LNTAM1,059
LNEXPER1,133
LNCL1,263
INTEC1,262
CONCENTRAL,265
DN1,310

VIF() = 1/(1 - R(j)"2), onde R(j) € o coeficiente
multipla

entre a variavel j e a outra variavel independente
Propriedades da matriz X'X:

Norma-1 = 60726,099

Determinante = 4,245011e+015
Numero de condigéo reciproca = 3,6789506e-005

VIF ROA - DR

Fatores de Inflacionamento da Variancia (VIF)

Valor minimo possivel = 1,0

Valores > 10,0 podem indicar um problema de colinea

ridade

de correlagdo

ridade
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LNTAM1,056
LNEXPER1,130
LNCL1,182
INTEC1,272
CONCENTRAL,265
DR1,223

VIF(j) = 1/(1 - R(j)*2), onde R(j) é o coeficiente
multipla

entre a variavel j e a outra variavel independente
Propriedades da matriz X'X:

Norma-1 = 61870,304

Determinante = 5,996677e+015
Numero de condigéo reciproca = 3,6067192e-005

VIF ROA — DN x DR

Fatores de Inflacionamento da Variancia (VIF)

Valor minimo possivel = 1,0

Valores > 10,0 podem indicar um problema de colinea

LNTAM1,057
LNEXPER1,122
LNCL1,264
INTEC1,245
CONCENTRAL,265
DNXDR1,265

VIF(j) = 1/(1 - R(j)*2), onde R(j) é o coeficiente
multipla
entre a variavel j e a outra variavel independente

de correlacéo

ridade

de correlacédo
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Propriedades da matriz X'X:

Norma-1 = 62475,134
Determinante = 2,4884192e+016
Numero de condigéo reciproca = 3,5730968e-005
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APENDICE H

Teste de normalidade dos residuos Transi¢fes e Cagiiks Institucionais

com variavel dependente ROA e independente DistamcNormativa

Teste da normalidade dos residuos -
Hipotese nula: o erro tem distribuicdo Normal
Estatistica de teste: Qui-quadrado(2) = 28354,8

com p-valor =0

Residuos da regressdo (= observados - ajustados ROA1)
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APENDICE |

Teste de normalidade dos residuos Transi¢fes e Cagiiks Institucionais

com variavel dependente ROA e independente DistaacRegulatoria

Teste da normalidade dos residuos -
Hipotese nula: o erro tem distribuicdo Normal
Estatistica de teste: Qui-quadrado(2) = 29601,3

com p-valor =0

Residuos da regressdo (= observados - ajustados ROA1)
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APENDICE J

Teste de normalidade dos residuos Transi¢fes e Cagiiks Institucionais
com variavel dependente ROA e independente DistamacNormativa X
Distancia Regulatoria

Teste da normalidade dos residuos -
Hipotese nula: o erro tem distribuicdo Normal
Estatistica de teste: Qui-quadrado(2) = 29333,3

com p-valor =0

Residuos da regress&o (= observados - ajustados ROA1)
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APENDICE K
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Fatores de inflagdo de variancia (VIFs) dos Recursce Capacidades da

Firma

VIFs ROA - InT e ConMKT

Fatores de Inflacionamento da Variancia (VIF)

Valor minimo possivel = 1,0

Valores > 10,0 podem indicar um problema de colinea

INTEC1,212
CONCENTRAL,212

VIF(j) = 1/(1 - R(j)*2), onde R(j) é o coeficiente
multipla
entre a variavel j e a outra variavel independente

Propriedades da matriz X'X:

Norma-1 = 4242,3724
Determinante = 603369,71
Numero de condi¢éo reciproca = 0,00061902758

VIFs ROA - InT, ConMKT e DR

Fatores de Inflacionamento da Variancia (VIF)

Valor minimo possivel = 1,0

Valores > 10,0 podem indicar um problema de colinea

INTEC1,259
CONCENTRAL,215
DR1,062

ridade

de correlacédo

ridade



VIF(j) = 1/(1 - R(j)*2), onde R(j) é o coeficiente
multipla

de correlacéo

entre a variavel j e a outra variavel independente
Propriedades da matriz X'X:

Norma-1 = 5404,4793
Determinante = 1,0374652e+008
Numero de condig&o reciproca = 0,00047747172

VIFs ROA - TAM, Exl, CLMKT E Parcela de Mercado

Fatores de Inflacionamento da Variancia (VIF)

Valor minimo possivel = 1,0

Valores > 10,0 podem indicar um problema de colinea ridade

LNTAM1,004
LNEXPER1,071

LNCL1,071
Parcelal,007

VIF(j) = 1/(1 - R(j)*2), onde R(j) é o coeficiente
multipla

de correlacédo

entre a variavel j e a outra variavel independente
Propriedades da matriz X'X:

Norma-1 = 49152,026
Determinante = 2,9311908e+010
Numero de condi¢éo reciproca = 0,00011823955

VIF ROA — TAM, ExI, CLMKT, Parcela de Mercado, INCTONMKT e DR
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Fatores de Inflacionamento da Variancia (VIF)

Valor minimo possivel = 1,0

Valores > 10,0 podem indicar um problema de colinea

LNTAM1,056
LNEXPER1,130
LNCL1,182
Parcelal,104
INTEC1,272
CONCENTRA1,265
DR1,223

VIF() = 1/(1 - R(j)"2), onde R(j) € o coeficiente
multipla

entre a variavel j e a outra variavel independente
Propriedades da matriz X'X:

Norma-1 = 61870,304
Determinante = 5,996677e+015
Numero de condigéo reciproca = 3,6067192e-005

ridade

de correlagdo
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APENDICE L

Teste de normalidade dos residuos Recursos e Captaries da Firma com

variavel dependente ROA

Teste da normalidade dos residuos -
Hipotese nula: o erro tem distribuicdo Normal
Estatistica de teste: Qui-quadrado(2) = 29869,6

com p-valor =0

Residuos da regressdo (= observados - ajustados ROA1)
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