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RESUMO

A distAncia institucional (DI) tem sido um conceito-chave para a
compreensao dos fatores determinantes do desempenho das subsidiarias de
empresas multinacionais (EMNs) em economias emergentes. No entanto,
os resultados empiricos tém sido controversos e pouco conclusivos. O
objetivo ¢é avaliar os efeitos da DI sobre o desempenho de subsididrias
estrangeiras bem como a medida em que tais efeitos podem ser moderados
pela localizagao das empresas em clusters industriais e pela escolha do
modo de entrada. Através de uma regressao em uma amostra de 308
subsididrias estrangeiras, os resultados mostram que, enquanto a DI estd
negativamente relacionada com o desempenho, a localiza¢io de empresas
em clusters industriais e o acesso aos recursos fornecidos por economias
de aglomeragao tém efeitos positivos sobre o desempenho. Finalmente,
evidéncias mostram que o acesso a recursos de clusters podem mitigar
os efeitos da DI nessa relacio, motivando as EMNs a adotar modos de
entrada no exterior por total controle.

Palavras-chave: Distancia institucional; Modo de entrada; Recursos de
clusters; Desempenho das subsididrias.

1. INTRODUCAO

As empresas multinacionais (EMNs), em sua maioria, geram
mais volumes de negdcios no exterior do que em seu pais de origem.
Dessa forma, a avaliacdo do desempenho das subsididrias no exterior
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2013). No presente artigo, vamos descrever esse ambiente institucional
pelo conceito de DI, que mede as diferengas regulatdrias, normativas,
cognitivas e culturais entre o pais de origem e o pais anfitrido da EMN
(KOSTOVA, 1997).
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Tal ambiente pode submeter as multinacionais a incontaveis riscos e desafios que
podem afetar negativamente a sobrevivéncia ¢ o volume de suas atividades no exterior
(ZAHEER; MOSAKOWSKI, 1997; SLANGEN; BEUGELSDIJK, 2010). As empresas
podem responder a esse ambiente institucional complexo de diferentes maneiras. Elas
podem ajustar ou mesmo mudar suas proprias estratégias de modo de entrada internacional
quando operam nos paises de acolhimento (ROOT, 1994).

Por outro lado, as EMNs podem adotar uma estratégia orientada para o local, estabelecendo
suas subsididrias no exterior dentro de clusters regionais (GHOSHAL; NOHRIA, 1989;
ZAHEER, 1995) por se beneficiar do acesso aos spillovers (ZHANG; LI; LI, 2014), ou
seja, os recursos compartilhados com base relacional (BOSCHMA, 2005; LAZZERETTI;
CAPONE, 2016; PRIM; AMAL; CARVALHO, 2016). As diferentes externalidades, ou
recursos de localizagdo, podem contribuir para atenuar os efeitos da DI e fornecer incentivos
para modos de entrada com base na propriedade integral das subsidiarias (HOSPERS;
BEUGELSDIJK, 2002) e, consequentemente, obter melhor desempenho. Dessa forma,
sugerimos que quanto maior o acesso aos recursos de localizacdo, maior a probabilidade de
desenvolver capacidades de conhecimento para lidar com a liability of foreignness (LOF),
reduzindo os custos de transacao e, portanto, contribuindo para mitigar os efeitos adversos
da DI. Por outro lado, entendemos que nem sempre as EMNs podem estabelecer as suas
subsidiarias em um cluster regional. Nesse caso, elas podem lidar com o investimento
estrangeiro direto (IED) por meio da escolha do modo de entrada, por exemplo.

A luz da teoria institucional e do cluster regional, propomos investigar as seguintes
perguntas de pesquisa: quais sdo os efeitos da DI sobre o desempenho de subsidiarias no
exterior? Em que medida tais efeitos podem ser moderados pela localizagdo das empresas
em cluster industriais e pela escolha do modo de entrada?

Estudos anteriores destacaram os efeitos da DI no desempenho de subsidiarias
estrangeiras operando nos paises em desenvolvimento (TANG; ROWE, 2012; AMBOS;
HAKANSON, 2014). Entretanto, a maioria dos estudos tém-se centrado no ambito da
analise do pais, e menos aten¢do tem sido dada a compreensdo dos impactos da DI em
diferentes regides nacionais. Assim, propomos a existéncia de um mecanismo de interagao
entre os niveis nacional e subnacional em termos de como as empresas estrangeiras lidam
com a DI. Ao fazer a escolha para localizar as subsididrias em um pais de acolhimento
especifico, as EMNs estdo cientes das restricoes e dos custos relacionados, € ndo ha um
conjunto de estratégias que possam desenvolver a fim de mitigar tais limitagdes. A decisao
de localizar a subsidiaria em um cluster regional pode ser entendida como uma resposta
estratégica aos custos adicionais que as EMNs enfrentam no ambito nacional. Esse ¢
particularmente o caso das grandes economias anfitrids, como o Brasil, onde as diferengas
regionais em termos de nivel de desenvolvimento e culturas sdo evidentes. Um cluster
regional ¢ conhecido pela concentragao espacial de empresas. Esse ambiente permite as
subsidiarias estrangeiras acessar as externalidades de aglomeragdo e, consequentemente,
fornecer recursos necessarios para amenizar os efeitos da distancia institucional.

Neste artigo, pretende-se contribuir para esse debate de varias maneiras: em primeiro
lugar, analisar os mecanismos através dos quais as subsididrias estrangeiras podem mitigar
os efeitos da DI no desempenho. Em seguida, sugere-se que tais mecanismos possam estar
relacionados com o modo de entrada ou com a localiza¢dao da subsidiaria em um cluster
regional. Em terceiro lugar, consideramos que ha um processo de interagdo entre os dois
mecanismos na formagdo da relacdo da DI & desempenho. Testamos essas proposigdes
para o caso do Brasil, pelo dinamismo regional, por apresentar uma grande economia e por
ser a quinta economia anfitrid do fluxo de IED (US$62 bilhdes em 2014) (UNCTAD, 2015),
0 que torna adequada esta pesquisa. Finalmente, foram coletados dados de um numero
significativo de subsididrias estrangeiras que operam em diferentes regioes do pais.
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Além da introdugao, este artigo esta dividido em mais cinco se¢des. A se¢do 2 foi dedicada
a revisao da literatura e ao desenvolvimento das hipoteses. Na secao 3, sao apresentados
os procedimentos metodoldgicos. Na se¢do 4, apresentamos e discutimos os principais
resultados. A secdo 5 apresenta as consideracdes e limitagdes da pesquisa, seguidas das
referéncias.

2. REVISAO DA LITERATURA E HIPOTESES

2.1 DETERMINANTES DO DESEMPENHO

Um consideravel volume de pesquisas em negdcios internacionais (NI) tem-se dedicado
a avaliar os determinantes do desempenho das subsidiarias de EMNs (LARIMO; LE
NGUYEN; ALI, 2016). A maioria dos estudos tentou explicar a relacdo entre o grau de
comprometimento dos ativos e o desempenho usando uma variedade de teorias e argumentos
aplicados a certos tipos de estratégias das subsididrias no pais de acolhimento (FISCH,
2012). Duas abordagens principais sustentam os estudos empiricos sobre o desempenho das
subsidiarias no exterior. O primeiro deles ¢ originado na tradi¢do econdmica, ressaltando
a importancia de fatores de mercados externos para determinar o sucesso de uma empresa.
A outra abordagem estd baseada em paradigmas sociologicos e comportamentais e vé
os fatores organizacionais e a capacidade de se adaptar ao ambiente como os principais
determinantes do sucesso (HANSEN; WERNERFELT, 1989).

Contudo, os determinantes de desempenho a partir das duas correntes t€ém produzido
resultados ambiguos. Além disso, ndo ha consenso sobre a conceituagdo e mensuragdo
do construto desempenho (ROSENBUSCH; RAUCH; BAUSCH, 2013). Empiricamente,
o constructo ¢ representado pela variancia comum de diferentes dimensdes (MILLER;
WASHBURN; GLICK, 2013), tais como o desempenho objetivo e subjetivo, ou, ainda,
utiliza diferentes medidas de desempenho devido a perspectiva multidisciplinar do campo
de investigagdo de NIs (LENZ, 1981). Tendo em vista a amplitude e a complexidade do
tema, este estudo delimita o conceito de desempenho e circunscreve apenas o ambito da
discussdo no campo dos NIs e em questdes de sua mensuragdo subjetiva.

2.2. DISTANCIA INSTITUCIONAL E DESEMPENHO

A ideia de custos ao fazer negdcios no exterior ¢ um conceito estabelecido em NIs
que advém das desvantagens adicionais suportadas pelas EMNs em que ndo incorrem as
empresas locais em um pais de acolhimento (EDEN; MILLER, 2004). O conceito de custo
em NIs culminou em um segundo conceito decorrente da falta de familiaridade com o meio
ambiente, difundido por Zaheer (1995) como a LOF, que ¢ origindria do conhecimento
local limitado, das atitudes discriminatdrias locais das partes interessadas e das dificuldades
de gestdo de organizacdes cujas subunidades estdo separadas por tempo e distidncia
(NACHUM, 2014). Esse argumento sustenta que as subsididrias estrangeiras devem
superar a LOF para sobreviver em um pais de acolhimento, adaptando as suas praticas
organizacionais as normas locais para ganhar legitimidade (ROSENZWEIG; SINGH,
1991). A LOF requer das empresas capacidade de gestio resultante da distancia geografica
para mitigar os custos com a falta de familiaridade com politicas econdmicas, diferencas
culturais, ambiente institucional entre outros fatores que acarretam custos adicionais no
pais de acolhimento das subsididrias estrangeiras (ZAHEER, 1995). Consequentemente,
as subsidiarias de EMNs estdo propensas a atender as demandas do ambiente do pais de
acolhimento. Nesse sentido, Kostova (1997) desenvolveu um conceito de DI referindo-se
as medidas de dissimilaridade entre as institui¢des reguladoras, cognitivas e normativas dos
paises de acolhimento e de origem da EMN.



A teoria institucional fornece uma explicagdo ndo econdmica de comportamentos
e estratégias organizacionais (SCOTT, 2014). As instituicdes regulam as atividades
econdmicas definindo as regras do jogo como base para a produgdo, troca e distribui¢ao
(YANG; SU, 2014). O ambiente institucional € o principal determinante da estrutura e do
comportamento da empresa (DIMAGGIO; POWELL, 1983), em que as forgas institucionais
sdo os ambientes sociais e legais que afetam as percepcdes e as decisdes dos tomadores de
decisdao (SCOTT, 2014). Assim, a teoria institucional fornece pressupostos valiosos que
permitem teorizar multiplos niveis de analise e examinar questdes criticas para a EMN no
mercado internacional (KOSTOVA; ROTH; DACIN, 2008). Logo, a teoria institucional ¢
a base da DI por entender o ambiente institucional como um fator determinante da estrutura
e do desempenho da subsidiaria no exterior (SCOTT, 2014).

Os estudos empiricos t€ém encontrado resultados mistos. Em sua esséncia, as investigacoes
tém analisado as diferencas das institui¢des entre paises e empregam medidas objetivas ou
subjetivas de desempenho. Um dos principais dilemas conceituais da gestdo internacional
tem sido a questdo da DI que impacta negativamente no desempenho da subsidiaria (LU;
BEAMISH, 2001). Esse argumento sugere testar a seguinte hipdtese:

H : Quanto maior adistancia entrepaises, maiores serdo as medidas de dissimilaridade
entre as instituigoes e, consequentemente, menor o desempenho das subsidiarias
estrangeiras no pais de acolhimento.

Mesmo com resultados controversos, o efeito da DI sobre o desempenho das subsidiarias
no exterior ainda ¢ um tema crucial em NIs. As EMNs podem adotar estratégias diferentes
para lidar com as restrigdes € os custos de transacao adicionais que tém de assumir quando
eles entram em economias emergentes. Normalmente, a decisdo do modo de entrada esta
relacionada com as diferencas institucionais entre dois paises (BERRY; GUILLEN; ZHOU,
2010). A escolha do modo de entrada ¢ uma resposta as implicag¢des da DI.

2.3. MoDpO DE ENTRADA E DESEMPENHO

A expansao internacional em mercados emergentes requer exame da escolha de entrada
adotada pelas EMNs. O modo de entrada ¢ a forma organizacional adotada pela EMN
para entrar num pais de acolhimento. Refere-se as caracteristicas de uma organizacdo que
a identifica como uma unidade distinta (LI; YANG; YUE, 2007). E a identidade definida
em termos de cddigos sociais que especifica a propriedade e o controle de uma entidade.
Assim, a entrada de EMNs no pais de acolhimento esta baseada no capital envolvido e na
estratégia adotada, que pode ser uma entrada com controle compartilhado, por meio de
uma joint venture, ou a entrada por controle integral da subsididria via greenfield (LI et al.,
2007).

Os diferentes tipos de modos de entrada (propriedade e controle) em mercados
internacionais estdo relacionados com a DI entre dois paises (ZAHEER, 1995; LUIZ;
RUPLAL, 2013). Dessa forma, a escolha do modo de entrada requer uma anélise criteriosa
do impacto das institui¢des em razao das diferengas entre paises (KOSTOVA, 1999), que,
consequentemente, implica custos adicionais. As investigagdes empiricas tém mostrado que
a escolha do modo de entrada tem implicagdes criticas para o desempenho das subsidiarias.
Se os custos de fazer negdcios ou os efeitos da DI além da fronteira forem baixos, a EMN
adotard estratégias de entradas mais representativas de capital (greenfield). Todavia,
se a distancia entre os paises implicar acréscimos na monitoragao de comportamentos
oportunistas, custos elevados de adaptagdo, entre outros, a EMN preferird estrutura de
governanga interna com estratégias de entrada menos representativas de capital (joint
venture) (ZHAQO; LUO; SUH, 2004; LUIZ; RUPLAL, 2013). Dessa forma, objetivos de
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desempenho mais elevados podem levar a EMN a assumir maior risco e, assim, maior
comprometimento em recursos na estratégia do modo de entrada (SHRADER; OVIATT;
MCDOUGALL, 2000). Sendo assim, estabelecem-se as seguintes hipoteses:

H,: Estratégias de entrada integral tendem a apresentar desempenho superior em
relagdo a entradas via joint venture.

H,: No modo de entrada via greenfield, as subsidiarias apresentam desempenho
inferior ao de modos de entrada via joint venture.

Diferentes estudos tém encontrado associagdes fortes entre o0 modo de entrada e o
desempenho de subsidiarias estrangeiras que operam nos paises desenvolvidos e em
desenvolvimento. Em grande parte, no entanto, essas relagdes refletem as diferencas
institucionais e culturais entre o pais de origem e o de acolhimento da subsididria (LIAO,
2015). Por outro lado, o modo de entrada ¢ uma dimensao que pode ser determinada, em
ultima instancia, pelo sistema institucional de regulamentacdo do pais de acolhimento
(SURDU; MELLAHI, 2016), ou pode refletir a preferéncia da empresa sobre como
gerenciar suas atividades de valor acrescentado em todos os paises (TOMIO; AMAL,
2015). Isso pode enviesar a relagdo entre a DI e desempenho. Sugere-se que a escolha da
localizag@o no nivel subnacional pode operar de uma maneira muito mais eficiente como
um mecanismo para mitigar os efeitos adversos da DI no desempenho. Particularmente,
sugerimos introduzir o conceito de agrupamento regional como légica de localizagdo para
a compreensao de como subsididrias estrangeiras podem lidar com a DI.

2.4. RECURSOS DE CLUSTERS

A ideia de subsididrias estrangeiras no pais de acolhimento embutidas em redes sociais
com 0s outros atores pode ser vista como um recurso estratégico. Assim, a subsidiaria podera
ter acesso a recursos e capacidades de fora da organizacdo, como capital, bens, servigos,
inovagoes, entre inumeros outros recursos e fatores (ANDERSSON; FORSGREN; HOLM,
2002). A inser¢ao de subsididrias estrangeiras em cluster no pais de acolhimento parte do
pressuposto das relagdes desenvolvidas na interagdao das empresas (HOLM; JOHANSON;
THILENIUS, 2015).0s recursos referem-se aos componentes informativos ou ideativos
que sdo disponibilizados pelo cluster, como o acesso ao pool de mao de obra especializada,
0s insumos, os servigos especializados e os spillovers tecnologicos (MARSHALL, 1890).
As ideias balizadoras das fung¢des do cluster sdo organizadas por Porter (2009), em que
os atores do cluster ndo sio necessariamente apenas as empresas. E também formado por
organizacdes e instituigdes que incluem industrias, organismos governamentais (nacionais
e regionais), entre outros, como universidades ou instituicdes de pesquisa que competem,
mas também cooperam entre si.

A estratégia de insercdo em cluster ¢ um mecanismo ofensivo de mitigacao eficaz
para superar a DI (LUO; SHENKAR; NYAW, 2002). As subsididrias se beneficiam de
externalidades do conhecimento (BOSCHMA, 2005); consequentemente, os efeitos da DI
sdao amenizados, e as subsidiarias terdo melhor desempenho. Assim, os fatores de recursos
de cluster investigados foram definidos em termos de proximidade institucional (RINST),
proximidade organizacional (RORG), proximidade cognitiva (RCOG) e proximidade social
(RSOC), como segue: RINST sdo recursos relacionados com o quadro politico, RORG
sao recursos vinculados com a proximidade dos atores em termos organizacionais; RCOG
sdo recursos relacionados com a partilha por atores de um espago comum de referéncia
e conhecimento; ¢ RSOC sdo recursos que estdo associados com as relagdes sociais
estabelecidas entre agentes no microambiente (BOSCHMA, 2005). Nés, portanto,
estabelecemos a hipotese de que:



H,: O maior acesso aos recursos de cluster pelas subsidiarias estrangeiras tem
relagdo positiva com o desempenho.

2.5. EFEITOS MODERADORES

Conforme destacado pela teoria, a DI tem efeitos adversos sobre o desempenho das
subsididrias que operam em economias emergentes. Esses efeitos refletem maior LOF
enfrentado pelas empresas e os altos riscos relacionados com as incertezas em operar em
um ambiente de institui¢des fracas e diferentes em relacdo a cultura do pais de acolhimento.

O sucesso das subsididrias depende da forma como elas podem lidar com os custos
decorrentes do ambiente de negocios. Experiéncia, capacidade de aprendizagem, recursos
firmes sdo alguns dos fatores que podem fornecer ao sistema robustez, que, por sua vez,
podem reduzir gradualmente as implicagdes da distancia entre o pais de origem e o de
acolhimento das subsididrias. Porém, nds consideramos que tais fatores dificilmente
conseguem desvendar o complexo sistema de gerenciamento da distancia. Sugerimos,
entdo, que a gestdo de DI pode ocorrer por meio de dois mecanismos especificos: a escolha
do modo de entrada e a selecdo local no nivel subnacional. Ambos os mecanismos podem
agir individualmente, mas também de forma interativa para gerir os impactos da DI no
desempenho das subsididrias. O papel moderador deriva da propria configuragio e escopo.

O modo de entrada pode estimular o acesso ao conhecimento especifico mediante um
processo de aprendizagem o qual pode ocorrer em caso de cooperagdo ou alianca com as
empresas locais. No caso de uma maior DI entre o pais de origem e o pais de acolhimento,
as empresas t€ém maior probabilidade de adotar empreendimentos conjuntos € modos de
entrada de aquisi¢cdes. Esse modo de entrada pode mitigar o efeito da DI, fornecendo
oportunidades de aprendizagem e acesso a recursos especificos que sdo exclusivos para
empresas locais. Paises com ambientes institucionais fracos sdo caracterizados por alta
assimetria no acesso a informacdo e alta imperfei¢do do mercado. Por conseguinte, as
empresas multinacionais, quando operam através de subsididrias integrais e de novas
empresas, podem enfrentar barreiras para aceder ao conhecimento necessario e a localizagao
dos recursos limitados para poderem competir no pais de acolhimento. Assim, formula-se
mais uma hipotese:

H: Os modos de entrada por Joint Venture e Aquisi¢do tém efeito moderador
positivo na relagdo entre Distdncia Institucional e Desempenho das subsidiarias
estrangeiras.

As EMNs também podem optar por uma estratégia de localizagdo para lidar com as
implicagdes da DI. Por estratégia de localizacdo, referimo-nos as diferentes opcdes de
localiza¢do no A&mbito subnacional. Além dos fatores classicos que podem afetar a decisdo
de localizagdo, as empresas podem optar por localizar suas filiais em uma regido com
elevada aglomeracao industrial, ou em uma regido com baixa ou nenhuma economia de
aglomeracgdo. Propomos que as EMNs podem lidar melhor com a DI localizando suas filiais
em regioes as quais podem beneficiar-se de economias de aglomeragdo por intermédio
das diferentes externalidades geradas por um cluster industrial. Quanto maior o nivel de
aglomeragdo de uma regido, maior serd a possibilidade de a subsidiaria acessar os recursos
especificos necessarios para acelerar o processo de aprendizagem e atenuar os efeitos da
DI.

A DI ¢ um conceito que capta o custo de transagdo no ambito nacional, e economias
de aglomeragdo refletem os beneficios de uma estratégia de proximidades. A EMN pode
substituir o processo de aprendizagem, que normalmente ocorre por aquisicdo e joint
ventures, pelo alto nivel de imersdo em clusters regionais. Portanto, o mecanismo de
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resposta a DI ocorrera em nivel de cooperacdo e interagdo com empresas € também com
as institui¢des e redes sociais derivadas da proximidade geografica das empresas. Nos, por
isso, testamos a hipotese de que:

H_: Maior acesso aos recursos de cluster tem efeito positivo como fator de interagdo
na relagdo da DI com o desempenho das subsidiarias estrangeiras.

Finalmente, uma vez que consideramos que os dois mecanismos de modo de entrada
e de cluster regionais podem agir individualmente, e também de forma interativa, vamos

testar a seguinte hipotese:

H : A interagdo entre o modo de entrada e o de acesso a recursos de cluster regionais
moderara os efeitos da DI no desempenho de subsidiarias estrangeiras.

A Figura 1 apresenta o quadro geral das hipoteses:

MODO DE
ENTRADA

]
H5 (+) |
I

1
DISTANCIA y HIOQ DESEMPENHO DA
INSTITUCIONAL A SUBSIDIARIA
H7(+) §
I
I
I
I

L 4

H6 (+)

\\& \k\

RECURSOS DE
CLUSTER

Figura 1. Modelo Conceitual.

3. PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

3.1. DADOS E DESCRICAO DA AMOSTRA

O universo da amostra de subsidiarias estrangeiras no Brasil ¢ composto por 14.419
empresas (BACEN, 2010). No entanto, ndo ¢ disponibilizado o acesso ao nome das
subsididrias estrangeiras que realizam atividade produtiva no Brasil. A primeira fase
envolveu a constru¢do do quadro usando dados reunidos a partir das cdmaras de comércio
dos principais paises com o Brasil. A segunda fase compreendeu as subsidiarias de empresas
maritimas listadas na Abeam. Por fim, as subsidiarias dos segmentos de petroleo e gas
listados no estado do Rio de Janeiro. Esse processo resultou em um universo de duas mil
subsididrias estrangeiras identificadas no Brasil.



A amostra € ndo probabilistica de aplicacao transversal e compreendeu 333 executivos de
subsidiarias estrangeiras. Vinte e cinco questionarios nao foram preenchidos corretamente e
foram excluidos, resultando, assim, 308 subsididrias que compreendem o total da amostra.
52,3% das subsidiarias entraram no pais até o fim do século XX. A partir de 2001, um novo
impulso de IED ¢ registrado, 47,7% da amostra, o que caracteriza o IED no Brasil como
uma atividade em ascensdo. A idade média dos executivos ¢ de 37,39 anos, sendo a maioria
(97,1%) de nacionalidade brasileira. Cerca de 54% das subsididrias entraram no pais por
joint venture (168 subsididrias) - dessas, 56,09% (83) estdo inseridas em um cluster- e
45,5% por greenfield (140); 65 subsidiarias que entraram via greenfield estao inseridas
em um cluster. Alemanha, Italia, Fran¢a, Suica, EUA, Japao, Espanha, Dinamarca, Gra-
Bretanha, Bélgica ¢ Portugal representam 90,3% das subsidiarias investigadas (278).
Austria, Holanda, Israel, Chile, China, Finlandia, Noruega, Nova Zelandia, Suécia, Africa
do Sul, Australia, Canada, Colombia, India, Irlanda, Islandia, México e Senegal representam
9,7% (30). Do total de subsidiarias, 200 sao do setor de industria e 108 do setor de servigos.
A média de experiéncia das subsididrias no Brasil ¢ de 21,33 anos, o que caracteriza uma
amostra com vasta experiéncia distribuida em 15 estados brasileiros.

3.2. VARIAVEIS

VARIAVEL DEPENDENTE

O desempenho das subsidiarias no exterior tem sido debatido nas literaturas de gestao
e NIs com duas abordagens distintas. A primeira avalia as implica¢gdes do desempenho da
perspectiva dos ativos intangiveis da EMN. A segunda abordagem tem como perspectiva a
longevidade das subsidiarias no exterior. Essa perspectiva tem como foco o argumento da
superacao das desvantagens competitivas da DI em relag@o aos seus homoélogos (HANSEN;
WERNERFELT, 1989). Ainda assim, a literatura apresenta declaracdes e resultados
contraditdrios e inconclusivos. De um lado, pesquisas que defendem a padronizacdo da
avaliacdo, e na oposi¢do, argumentos na diferenciacdo do desempenho de acordo com o
contexto no ambito da subsididria contemplando fatores contingenciais e institucionais do
pais de acolhimento (KRETSCHMER, 2008). Tendo em vista a amplitude e a complexidade
do tema, esta investigagdo delimita apenas o ambito da perspectiva perceptiva do
desempenho subjetivo das subsidiarias no pais de acolhimento.

As medidas subjetivas podem conter informagdes subjetivas do desempenho financeiro.
Assim, o constructo de desempenho como variavel dependente foi mensurado por meio
da percepg¢do subjetiva que empregou escalas de satisfagdo com as vendas, market share,
expectativas de crescimento, satisfacao com o lucro. O constructo desempenho foi adaptado
de Rosenbusch et al., (2013).

VARIAVEIS INDEPENDENTES

O questionario foi elaborado com base em estudos empiricos e teoricos. O modo de
entrada empregou varidveis nominais com codificacdo binaria (0 = greenfield e filial
integral; 1 = joint venture e aquisi¢do), adaptado de Zhao, Luo&Suh (2004). O constructo
de DI (constituido de 6 perguntas) foi adaptado de Qian, Li &Rugman (2013). Para
mensurar o constructo de recursos de c/usters foram empregadas 5 dimensdes: proximidade
institucional (RC _INST - 6 perguntas), proximidade organizacional (RC ORG - 4
perguntas), proximidade cognitiva (RC_COG - 5 perguntas), proximidade social (RC_SOC
- 5 perguntas) e proximidade geografica (RC_GEO - 4 perguntas), que foram adaptadas do
estudo tedrico de Boschma (2005). A operacionalizagdo das varidveis esta representada no
Quadro 1.
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Quadro 1. Operacionalizagao das varidveis.

Dimensio Varidvel Operacionalizacio Autor

Cognitivo
Escala de concordancia de sete pontos

Normativo (variando de 1 = discordo totalmente QIAN; LI; RUGMAN(2013)
a 7= concordo totalmente)

Distincia
Institucional
Regulativo

Proximidade institucional

Proximidade organizacional
Recursos de

Cluster Proximidade cognitiva Distancia km BOSCHMA (2005)

Proximidade social

Proximidade geografica

ZHAQO; LUO; SUH, (2004);
Escala nominal/dicotdmica DIKOVA; WITTELOOSTUIJN
(2007)

Modo de Estabelecimento e modo de
entrada propriedade

A DI ¢ determinada de acordo com as dimensdes cognitivas, normativas e regulativas
que envolvem as seguintes abordagens: (i) custo de distancia espacial, incluindo transporte,
coordenagao e administragdo; (ii) posicao da subsididria no cluster e as suas ligagdes com
os agentes locais; (iii) custos associados a falta de conhecimento e competéncias especificas
do pais; (iv) custos associados as diversidades cognitivas, normativas e regulativas.

Os recursos de clusters sao determinados a partir da proximidade institucional,
organizacional, cognitiva, social e geografica. Os RC INST estdo associados a outras
formas de proximidade, como instituicdes publicas ou privadas de apoio (BOSCHMA,
2005; KNOBEN; OERLEMANS, 2006). Os RC ORG estdo associados as relagdes
partilhadas num arranjo organizacional (BALLAND; DE VAAN; BOSCHMA, 2013). Os
RC COG baseiam-se na partilha de bases de conhecimento e competéncias (BOSCHMA;
FRENKEN, 2010; MOLINA-MORALES et al., 2014). Os RC_SOC sao baseados nas
relacdes de confianca entre os atores (BOSCHMA; FRENKEN, 2010). Os RC_GEO estao
relacionados a distancia espacial entre os atores (BOSCHMA, 2005; LAZZERETTI,
CAPONE, 2016). O modo de entrada no pais de acolhimento refere-se as estratégias de
estabelecimento (greenfield ou aquisi¢ao) e propriedade das subsidiarias (joint venture ou
subsidiaria integral).

VARIAVEL DE CONTROLE

Foram empregadas duas variaveis de controle para descartar explicacdes alternativas
entre as relagdes de interesse: o setor das subsididrias e a experiéncia no pais de acolhimento.
O objetivo ¢ excluir certas razdes alternativas. O setor tomou como base a classificacao da
Global Industry Classification Standard (GICS). Essa classificagdo foi medida como uma
variavel dicotomica: o setor da industria = 0 e o setor dos servigos = 1. A experiéncia foi
medida com o total de anos de operacao da subsidiaria no Brasil.

VARIAVEIS DE MODERACAO

Neste estudo foram utilizadas duas variaveis de moderacdo de forma independente
(HAIR et al., 2009). Num primeiro momento: recursos de clusters ¢ modos de entrada.
Para o modelo final, foram empregadas as duas varidveis de moderacao simultaneamente
na relagdo entre a DI e o desempenho.

As relagdes tedricas foram investigadas e testadas ao abrigo da analise multivariada
com base na técnica de regressao linear multipla. Para isso, as seguintes etapas foram
atendidas apos a analise descritiva: (i) analise fatorial exploratoria (AFE); (ii) regressao
linear multipla (RLM); (iii) normalidade; (iv) linearidade; (v) multicolinearidade; (vi)



homoscedasticidade; e (vii) autocorrelagao (HAIR et al., 2009). Os dados foram analisados
pelo software SPSS 23.0 de acordo com a seguinte equagao:

Vi = Bo + B1Bri + B2 Xoi + B3 X5 + B4 VI.Mod ... + Bpol + &

4. RESULTADOS E DISCUSSAO

A Tabela 1 apresenta a matriz de correlacdo. Os resultados mostram baixo risco de
multicolinearidade.

O teste de normalidade na distribuicao da variavel dependente foi realizado com o teste
de Kolmogorov-Smirnov (K-S). O modelo apresenta média 3,855, desvio padrdo 1,1381,
K-S 0,074 e Sig. 0,000, indicando que a distribui¢ao € normal. O teste de linearidade ¢
representado pelo R de Pearson. Essa discussdo estd na Tabela 2 de regressao, juntamente
com o teste de multicolinearidade (VIF) e o teste de autocorrelagao representado pelo teste
de Durbin-Watson. Observa-se que os valores atendem a recomendagdo de Hair et al.,
(2009). Ja o teste de homoscedasticidade dos residuos foi realizado pelo teste de Levene
(HAIR et al., 2009). Apenas um indicador com variancia ndao homogénea (RCOG - Lev.
1,580, Sig. 0,044) foi encontrado, o que levaria a rejei¢ao da hipdtese nula de igualdade
da variancia. As demais variaveis (DI - Lev. 0,552, Sig. 0,972; RINST Lev. 0,807, Sig.
0,692; RORG - Lev. 1,256, Sig. 0,205; RSOC - Lev. 1,504,Sig. 0,087, ENTRADA - Lev.
0,939, Sig. 0,930) apresentam p-value acima de 5%, portanto ndo se rejeitam a hipotese de
igualdade das variancias.

Tabela 1. Matriz de Correlagao.

DI DESEMP RC_INST RC_ORG RC_COG RC_SOC M_ENTRAD
DI 1,000
DESEMP -0,133 1,000
RC_INST 0,043 0,179* 1,000
RC_ORG -0,230* 0,279* 0,460* 1,000
RC_COG -0,066 0,230* 0,495* 0,477* 1,000
RC_SOC 0,181* 0,016 0,319* 0,276* 0,376* 1,000
M_ENTRAD 0,059 -0,092 -0,105 -0,146 -0,069 0,061 1,000

MODELO DE ESTIMATIVAS E DISCUSSAO

A Tabela 2 apresenta a analise do teste de Durbin Watson, e recomendam-se valores de
referéncia acima de 2 (HAIR et al., 2009). O teste de linearidade esta representado pelo
R?, e é desejavel um R? de 3,08% a 5,54%. Nota-se que os valores se encontram abaixo
dos valores desejados. A estatistica de colinearidade ¢ representada pelo VIF, e valores de
referéncia < 5. Sendo assim, os pressupostos necessarios para a realizagdo de RLM foram
atendidos, assumindo que as hip6teses ndo foram violadas.

Osresultados obtidos no modelo 1 da Tabela 2 revelam que arelagcdo da DI no desempenho
¢ estatisticamente significativa (Sig.0,020< 0,05). Isso significa que a relacdo negativa
com o desempenho das subsidiarias ¢ determinada pelas medidas de dissimilaridade entre
as instituicdes dos paises de acolhimento e de origem da EMN. O resultado corrobora a
ideia de que quanto maior a distincia entre os paises, piores os resultados de desempenho
(ZAHEER; MOSAKOWSKI, 1997). Resultados semelhantes foram encontrados por Liu et
al., 2016), entre outros. Sendo assim, a hipotese H, € confirmada.

As variaveis de controle setor e experiéncia ndo apresentaram significancia estatistica
nas relacdes estabelecidas na investigagdo. O acesso as externalidades de um cluster
facilita a atividade das subsidiarias a medida que elas sdo incorporadas ao cluster. Assim,
quanto maior o acesso aos recursos, menores os efeitos da DI e melhores os resultados de
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Tabela 2. Resultados da Regressio.

Varivel Modelo 1 Modelo2  Modelo 3 Mode.lo 4 Modeﬂlo 5 Mode‘10 6

p p p B (Sig) B (Sig) B (Sig)
DI -0,133* - - -0,097 (0,112)* -0,452 (0,000)* -0,441 (0,000)*
RECURSO DE CLUSTER - 0,245° - - - -
MODO DE ENTRADA - - -0,092¢ - - -
Modera 1: (DI X Entrada) - - - 0,097 (0,111)® - -
Modera 2: (DI X Recursos Cluster) - - - - 0,373 (0,001)® -
Mot OIX R Crm) : oy
Contr_Setor - - - - - -
Contr_Experiéncia - - - - - -
R? 0,014 0,057 0,005 0,019 0,048 0,044
ANOVA 0,020* 0,000*** 0,109 0,019* 0,000*** 0,000***
DW 1,964 2,107 1,971 1,967 2,062 2,054
VIF 1,000 1,000 1,000 1,157 3,777 3,947
VIF® - - - 1,157 3,777 3,947

Nota: *p < 0,05; **p < 0, 01; ***p < 0, 001; ****» < 0, 10.

desempenho. Esses achados corroboram a pesquisa de Zaheer ¢ Mosakowski (1997). A
logica de concentracdo de subsididrias em cluster ja foi pesquisada por Diez-Vial (2011)
em uma economia desenvolvida no sudoeste da Espanha, e os resultados confirmam
uma relagdo positiva com o desempenho. Em mercados emergentes, Meyer et al.(2009)
descobriram que a estratégia de entrada adotada pela EMN ¢ diretamente influenciada pelas
institui¢des do pais de acolhimento e pela disponibilidade de recursos locais. Apesar de o
estudo tratar de pais emergente, os resultados do acesso a recursos de clusters ndo foram
investigados na relagdo com o desempenho.

O modelo 2 da Tabela 2 confirma as hipoteses H, e H, Isso mostra que maior acesso
aos recursos de cluster pelas subsidiarias tem relagdao positiva com o desempenho. Além
disso, o modelo 5 da mesma Tabela, analisando uma relagao de interacdo, revela efeito
positivo dos recursos de cluster na relacdo da DI com o desempenho. A perspectiva da
nao eficiéncia das subsidiarias no pais de acolhimento pode ter os efeitos nocivos da DI
moderados pelos recursos de cluster, consequentemente, melhor desempenho por beneficiar-
se das externalidades do cluster (BOSCHMA, 2005). Verificou-se, em conformidade
com a amostra, que os recursos de clusters tém efeito mitigador sobre a relagdo da DI
no desempenho. Destaca-se, ainda, que a DI ¢ mais bem percebida por meio do fator de
interagao recursos de clusters.

Omodo de entrada esta relacionado com o impacto das institui¢cdes do pais de acolhimento.
Sendo assim, a literatura preconiza, de modo geral, que quanto maior a distdncia entre
paises, a estratégia do modo de entrada preferencial € de menor representacao de capital. Os
estudos empiricos t€ém focado suas pesquisas em economias desenvolvidas e apresentam
resultados divergentes. A pesquisa de Mayer et al. (2009) em mercados emergentes
também relaciona o impacto das instituicdes e a disponibilidade de recursos, entretanto
os modos de entrada seguem a maioria dos resultados empiricos que analisaram o quadro
institucional. Quando o quadro institucional ¢ fraco, 0 modo de entrada via joint venture
¢ o preferencial por disponibilizar acesso ao mercado. Os resultados dos modelos 3 e 4 da
Tabela 2 mostram uma relagdo inversa. Os resultados, mesmo ndo sendo estatisticamente
significativos, revelam que modos de entrada com menor representacao de capital implicam
pior desempenho do que os das subsidiarias que entraram por greenfield. Resultados
semelhantes foram encontrados na Taildndia, em que o empreendimento por greenfield
tende a ter perfil de desempenho superior ao dos empreendimentos por uma joint venture
(SIRIPAISALPIPAT; HOSHINO, 2000).



O efeito de interacdo do modo de entrada na relagdo da DI no desempenho nio apresentou
significancia estatistica, porém revela que a DI tem efeito de moderagdo negativo com o
desempenho, ou seja, o modo de entrada via greenfield tende a ter interacdo superior na
relagdo entre a DI e o desempenho quando comparado a uma joint venture. Por conseguinte,
a hipotese H, foi confirmada, ¢ as hipoteses H, eH, ndo o foram.

O modelo com duas variaveis de interacdo na relagdo da DI com o desempenho esta
representado no modelo 6 da Tabela 2. Nao foram encontrados estudos que tenham testado
o modelo. Os resultados apresentam que o modelo ¢ estatisticamente significativo.Todavia,
os achados reforcam que as EMNs, ao acessarem os recursos de clusters, minimizardo
os efeitos da DI e adotardo estratégias de entrada via greenfield como forma de garantir
melhor desempenho. O acesso aos recursos de clusters permite superar as deficiéncias do
quadro institucional e a exposi¢cdo da EMN aos enormes desafios da gestdo de um negocio
adquirido ou compartilhado. Assim, a H, € confirmada pelas informagdes fornecidas pelos
dados da amostra.

A perspectiva da escolha do modo de entrada como forma de amenizar os efeitos da DI
¢ contrariada nesta pesquisa. Os resultados revelam que a escolha do modo de entrada nao
¢ suficiente para amenizar os efeitos da DI. A resposta esta na proximidade das empresas
e no acesso do contexto de externalidades do ambiente de negocios. O acesso aos recursos
de clusters contribui para a superacao da fragilidade do quadro institucional e encoraja
as EMNs a adotarem modo de entrada com controle integral de suas subsidiarias. Esse
resultado representa uma ruptura nos estudos empiricos os quais sugerem que em quadros
institucionais fracos as EMN adotam entradas via joint venture (ZHAQO; LUO; SUH,
2004; LUIZ; RUPLAL, 2013). O resultado apresenta uma nova resposta para a maioria da
literatura existente, em particular, que o acesso aos recursos de clusters em um mercado
emergente minimiza os efeitos da DI e encoraja as EMNs a adotar estratégias de controle
integral de suas subsididrias.

Os achados contrariam alguns estudos (MEYER et al., 2009, entre outros), mas ampliam
a discussdo para o comportamento de EMNs em economias emergentes. A DI ndo ¢ mais
vista como um limitador, pois a estratégia de entrada revela que em economias emergentes
como o Brasil, as EMNs, ao acessarem os recursos de clusters, adotam estratégias de
entrada por greenfield como forma de protecdo e garantia pelo contexto institucional no
pais de acolhimento.

ANALISE ADICIONAL E ROBUSTEZ

Para examinar os resultados com mais profundidade, foram realizados alguns testes
adicionais e derobustez. Em primeiro lugar, a parte tedrica da pesquisa esta concentrada sobre
as diversidades da DI como fonte de maior complexidade no desempenho das subsidiarias
estrangeiras, portanto a DI atua como fator negativo na relagdo com o desempenho. Logo,
a percepc¢ao da DI pelas subsidiarias estrangeiras que adotaram modo de entrada no Brasil
por greenfield ($-0,104) ndo ¢ a mesma das empresas que entraram com empreendimentos
via joint venture (-0,154") ou por aquisi¢do de empresas. As diferentes percepgdes da DI
para diferentes modos de entrada no pais de acolhimento nos mostram que as subsididrias
estrangeiras lidam com custos adicionais conforme a diferenca institucional percebida. Dito
de outra forma, a LOF e contextos institucionais que as subsidiarias estrangeiras encontram
podem aumentar os custos de transacdo e até mesmo inviabilizar as atividades no pais de
acolhimento (BUCKLEY, 2002; ENDO; OZAKI; ANDO, 2014).

Se analisarmos a percep¢ao da DI das subsidiarias estrangeiras que estdo inseridas
em um cluster (B 0,053) e das empresas que ndo estdo em proximidades industriais (-
0,261, p<0,001) e ndo se beneficiam das externalidades de cluster, veremos que os resultados
corroboram a ideia de custos adicionais que resultam em desvantagem competitiva para
as subsidiarias de EMNs (ZAHEER, 1995; HALASZOVICH; LUNDAN, 2016). Esses
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custos sdo decorrentes das diferencas institucionais entre paises com maiores custos de
adaptacao e monitora¢ao (LU; BEAMISH, 2001). Dessa forma, a EMN vai preferir modos
de entrada menos representativos de capital como entrada via joint venture (ZHAQO; LUO;
SUH, 2004).

5. CONSIDERACOES FINAIS

A pesquisa teve como objetivo investigar os efeitos moderadores dos recursos de clusters
e as estratégias dos modos de entrada na relagdo da DI no desempenho das subsididrias
estrangeiras no Brasil. As relagdes teodricas foram analisadas e testadas ao abrigo da regressao
multipla. Os resultados encontrados expressam que a DI ¢é estatisticamente significativa na
relagdo com o desempenho, € a sua percepgao revela que, mesmo com vasta experiéncia
no pais de acolhimento, a DI continua tendo relagdo negativa. Entretanto, se adicionarmos
fatores de interagdo na relacdo entre a DI e o desempenho, o efeito da DI ¢ mitigado. Dessa
forma, quadros institucionais fracos requerem fatores de interagdo para que a DI possa ser
atenuada e apresentar relagdo positiva no desempenho.

O acesso aos recursos de proximidade resultantes de um cluster sugere modificacdes
importantes para a visdo de que a DI pode ser administrada pelas estratégias de entrada
num pais de acolhimento. Embora o estudo tenha fornecido uma investigacao inicial, cabe
observar que mais pesquisas precisam ser realizadas para analisar a estratégia de entrada
com controle integral. Pesquisas futuras precisam explorar as vantagens especificas da EMN
e as vantagens especificas do pais de acolhimento, o que foi uma limitagao deste estudo. Os
resultados encontrados requerem novas pesquisas a fim de corroborar as conclusoes. Este
estudo representa a primeira tentativa de examinar os efeitos moderadores dos recursos
de clusters e modos de entrada na relacdo da DI com o desempenho das subsidiarias.
Esperamos que outros estudos examinem as mesmas interacdes na relagdo para que os
resultados ampliem a discussdo incluindo diferentes paises emergentes.

Além dos esfor¢os contextuais apresentados, os achados refor¢am a ideia de que as
politicas publicas precisam criar mecanismos para promover ¢ fortalecer os clusters.
Promover e fortalecer clusters pode ser uma forma eficiente para atrair mais [EDs e
melhorar o desempenho econdmico do pais. Isso significa que clusters fortalecidos atrairdo
mais [EDs por apresentarem mecanismos prudenciais no controle dos efeitos da DI.

Os resultados remetem a duas implicagdes tedricas importantes. Primeira, em paises
que apresentam ambientes institucionais frageis, a escolha de localizacdo subnacional e
o modo de entrada via greenfield estdo associados ao acesso das externalidades de um
cluster existente. Assim, contraria-se a ideia de que em ambientes institucionais com
elevado grau dissociativo as EMN adotam estratégias de menor comprometimento de
ativos, como entrada via joint venture. Segunda, em ambientes institucionais de economias
em desenvolvimento, nem sempre € possivel afirmar que a DI diminui com o tempo; ha a
necessidade de um fator de interacao (recursos de clusters) na relagao para que se possam
perceber melhor os efeitos da DI.
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