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RESUMO

Apesar de existirem vdrios estudos relacionando desempenho da empresa com o processo de
internacionalizacdo, nenhum chegou a resultados conclusivos a respeito de como o grau de
internacionaliza¢do pode afetar o desempenho empresarial, e mais importante, ainda sdo escassos
estudos sobre internacionalizacdo e desempenho com enfoque na realidade brasileira. Assim, esse
trabalho relaciona o grau de internacionalizagdo com o desempenho das empresas brasileiras e se
esforca em explicar como o grau de internacionalizacdo pode afetar o desempenho destas
organizacdes. Pela teoria esperava-se que quanto maior fosse o grau de internacionalizacdo das
empresas maior seria seu desempenho, pois a internacionalizacio diversificaria o risco sistematico
ao mesmo tempo em que possibilitaria retornos superiores advindos das maiores oportunidades de
investimento destas firmas. Para checar se estas suposicdes tedricas seriam vélidas, tomou-ser uma
amostra das empresas brasileiras mais internacionalizadas no ano de 2010, e a partir de andlises
estatisticas de correlacdo e regressao linear simples avaliou-se o grau de associa¢do e determinacdo
existente entre o desempenho destas empresas com seus respectivos graus de internacionalizagao.
Como principal resultado desta pesquisa tem-se que esta teoria ndo se sustenta para o Brasil. Nao
foi encontrada uma associacdo positiva e uma determinagdo significativa entre grau de
internacionalizacdo e desempenho. Os resultados dos coeficientes de correlacdo e o R quadrado da
regressdo linear simples entre as varidveis grau de internacionalizacdo e desempenho foram
proximos de zero. Portanto este estudo traz evidéncias para o Brasil de que o fato de a empresa ser
mais internacionalizada que outra ndo implica em maior desempenho.

Palavras chave: Grau de internacionaliza¢do.desempenho da empresa. Brasil.

ABSTRACT

While there are several studies linking company performance with the process of
internationalization, none reached conclusive results as to how the degree of internationalization
can affect business performance, and most importantly, there are few studies on internationalization
and performance with focus on reality Brazilian. Thus, this work relates the degree of
internationalization with the performance of Brazilian companies and tries to explain the degree of
internationalization can affect the performance of these organizations. The theory was hoped that
the greater the degree of internationalization of the largest companies would be his performance as
the internationalization diversify the systematic risk at the same time enable superior returns arising
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from the biggest investment opportunities of these firms. To check if these theoretical assumptions
would be valid, be took a sample of the most internationalized Brazilian companies in 2010, and
from correlation statistical analysis and simple linear regression evaluated the degree of association
determination and existing between the performance of these companies with their respective
degrees of internationalization. The main result of this research we have that this theory does not
hold up to Brazil. There is a positive association and a significant degree of determination between
internationalization and performance found. The results of the correlation coefficients and the R
squared of linear regression between the degree of internationalization and performance variables
were close to zero. So this study provides evidence for Brazil that the fact that the company be more
internationalized that another does not bring greater performance.

Keywords: Degree of Company internacionaliza¢do.desempenho. Brazil.

1. Introducao

Algumas organizacOes t€m a possibilidade de realizar sua atividade de comércio no mercado
interno bem como no mercado externo. A partir da década de 1990 com a abertura da economia
brasileira, intensificou-se o processo de globalizagdo na economia nacional com conseqiiente
aumento no comércio internacional e assim as empresas brasileiras passaram a exportar cada vez
mais.

O processo de internacionaliza¢io contribui em varios aspectos para melhoria da empresa que
realiza este processo. Alguns dos beneficios comentados pela literatura se enquadram o aumento de
faturamento decorrente da expansdo internacional da empresa para outros mercados, aumento da
lucratividade com exploracao de mercados mais lucrativos devido a escassez do produto no pais
importador, dentre outros beneficios. Além disso, também existem os beneficios que a operacgdo traz
para a nagdo. No caso do Brasil, as exportacdes vém crescendo drasticamente nos ultimos anos,
mesmo com varios entraves, como crises financeiras mundiais, alta volatilidade cambial e alta
volatilidade nos pregos das commodities.

No Brasil, a maior parte das exportagdes é de commodities e feita por grandes empresas, entre os
produtos mais exportados pode-se citar os seguintes — soja, farelo de soja, 6leo de soja, café em
grao, minério de ferro, suco de laranja, agucar, etanol, petréleo bruto, milho, carne bovina, carne de
frango. Esses sd@o mercados extremamente concentrados, compostos por grandes empresas onde
predomina o oligopdlio e por isso a maior parte das exportagdes do Pais estdo concentradas em
poucas empresas (MDIC, 2011).

As exportacOes brasileiras atingiram, em setembro de 2011, a marca de USD 1 bilhao por dia util
na parcial do ano, segundo informacdes do Ministério do Desenvolvimento, Indistria e Comércio
Exterior (MDIC,2011). As vendas externas brasileiras somaram US$ 190 bilhdes em 189 dias tteis
nos nove primeiros meses deste ano. Na parcial deste ano, até o fim de agosto, o valor ainda ndo
havia sido atingido, uma vez que as exportagcdes haviam somado US$ 166,7 bilhdes em 168 dias
tteis, uma média didria de US$ 992 milhdes por dia (MDIC, 2011). A série histérica da balanga
comercial, disponibilizada pelo Ministério do Desenvolvimento, industria e comércio exterior,
revela que o crescimento das exportacoes, pela média didria, foi de 330% nos tltimos dez anos. Em
2001, a média diaria de vendas externas brasileiras somava US$ 233 milhdes.

No caso brasileiro, no qual a maior parte do que € exportado € composta por commodities, a
exportacdo tem mais um fator importante que € o de equilibrar o preco dos produtos no mercado
interno. O Brasil exporta diariamente grandes quantidades de commodities e, caso isso nao
ocorresse 0 mercado interno ficaria super ofertado o que forcaria o preco dos produtos a niveis
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muito baixos e significaria enormes prejuizos as empresas produtoras. Esse efeito ocorre quando
por algum motivo, muitas vezes influenciado pelo cdmbio, haja diminui¢do no volume exportado de
alguma commodity o que provoca super oferta no mercado local e conseqiientemente queda brusca
dos precos, desequilibrando o mercado.

Além disso, as exportagdes brasileiras cresceram exponencialmente nos ultimos anos, saindo de
cerca de cinqiienta bilhdes de dolares em 2001 para mais de duzentos bilhdes em 2011, outro fator
importante foi o crescimento entre os anos de 2009 e 2010, em que ocorreu um crescimento em
valor de mais de 33%. (ITC, 2011).

Para a literatura econdmica niao héd controversas de que as exportacdes sao importantes para o
desempenho do pais. A exportacdo gera empregos e renda para uma nacdo, possibilitando
crescimento econdmico.

Porém, ao descer o nivel de andlise para as empresas, nio se t€ém ainda na literatura um consenso.
A teoria predominante discorre que através do processo de internacionaliza¢cdo a empresa pode
explorar novos mercados explorando demandas em paises que sofrem com escassez do produto,
aumentando a quantidade de clientes, seu faturamento e expandindo a empresa. Além disso, quando
a empresa exporta para varios paises ela diminui seu risco, pois diversifica seus clientes diminuindo
os riscos de concentracdo de suas vendas em poucos clientes. Dessa forma, é possivel observar
algumas vantagens de uma empresa tornar-se internacional, de modo que se pode estudar as
contribuicdes do processo de internacionalizagdo no desempenho das empresas brasileiras.

Por outro lado, a gestdo de multinacionais é mais complexa devido a maior exposicdo destas
empresas aos diversos fatores macro e micro ambientais tais como distintas legislagdes, economias,
taxas de cambio, dentre outros, o que ao invés de reduzir o risco, como colocado anteriormente,
pode aumenté-lo e prejudicar o desempenho.

Assim, duas hipdteses sdo possiveis: quanto mais internacionalizada, maior é o desempenho da
empresa ou; quanto mais internacionalizada for a organizacdo, menor tende a ser seu desempenho.
Acredita-se que os beneficios da internacionalizacdo sejam maiores que as complexidades de gestdo
que este processo acarreta, porém esta suposi¢ao carece de confirmagao empirica.

Assim esse trabalho procura responder a seguinte questdo de pesquisa: O processo de
internacionalizacdo pode contribuir para o desempenho das empresas brasileiras?

Neste sentido este trabalho tem o objetivo de avaliar a contribuicdo do grau de
internacionaliza¢do no desempenho das empresas brasileiras.

Especificamente este trabalho propoe:

Discutir a nivel teérico a relagdo entre grau de internacionalizacdo e desempenho bem como os
fatores que afetam essa relagao.

Realizar uma breve andlise histérica sobre o processo de internacionalizacio das empresas
brasileiras.

Avaliar empiricamente a relagdo entre grau de internacionalizacdo e desempenho nas empresas
brasileiras.

Para tanto a secdo seguinte traz o referencial tedrico que aborda os aspectos tedricos € historicos
da internacionalizacdo por exportacdo, bem como estudos anteriores que associaram
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internacionalizacdo a desempenho. Na sequéncia € posta a metodologia utilizada neste estudo, os
resultados encontrados e por fim as consideragdes finais.

2. REFERENCIAL TEORICO
2.1. A internacionalizacio por exportacio e seus determinantes: Aspectos tedricos e historicos.

Nesta secdo serdo apresentados os aspectos tedricos envolvidos na operacdo de exportagdo.
Primeiramente serdo descritos e explicados os determinantes da exportagdo, assim como o
desempenho atual das exportagdes brasileiras.

A literatura do comércio internacional origina-se com a teoria das vantagens absolutas de Adam
Smith, editada em seu livro “An inquiry into the nature and causes of the wealth of nations” de
1776, na qual um pais teria vantagem sobre outro na producdo de determinado bem, devido a um
menor custo de producdo. O pais entdo se especializa na producido daquele bem no qual possui
vantagem absoluta. A teoria de Adam Smith ndo tem sustentabilidade, pois ele ndo explica as
possibilidades de trocas, para ele um pais pobre que ndo tivesse nenhuma vantagem absoluta estaria
fadado ao fracasso (SMITH, 1989).

Uma nova visdo de comércio internacional foi apresentada por David Ricardo, em sua obra
“Principles of Political Economy and taxation” de 1817, a teoria das vantagens comparativas
resolve o problema deixado por Adam Smith, daqueles paises pobres que possuem custo de
producdo mais alto. Ricardo demonstrou que os custos absolutos nao sao tdo importantes, € sim 0s
custos comparativos que determinam a vantagem de um pais no comércio internacional, e o que
determina esse custo comparativo € a produtividade no trabalho. O ponto principal dessa teoria €
que existe somente um fator de producdo, o trabalho, usado na producio de produtos e servigos, e
que o coeficiente trabalho-produto € fixo. Deixando de lado outros fatores que sao fundamentais na
produtividade, como custos de transportes, por exemplo. (RICARDO, 2001).

2.2. Mensuracao do desempenho das empresas

O objetivo principal de uma empresa é a maximizacdo da riqueza dos seus acionistas, por isso é
de fundamental importancia a mensuragdo do desempenho da empresa, para que os stakeholders da
companhia possam avaliar a organiza¢ao e para que seus acionistas possam medir a maximizacao
de sua riqueza, isto €, o retorno do capital investido (MARTINS, 2001).

Dentre vérias opcdes de investimento o acionista decide investir em uma empresa, portanto
existe um custo de oportunidade envolvido no negécio, os rendimentos da empresa devem ser
maiores que os rendimentos de outras op¢des de investimento disponiveis no mercado, por isso se
faz mandatorio a andlise do desempenho da empresa (MARTINS, 2001).

No presente estudo foram utilizados dois indicadores de desempenho: O ROE que € o retorno
sobre o patrimonio, que € calculado pela divisdo do lucro liquido pelo patrimoénio liquido, e a
lucratividade que € calculada pela divisdo do valor total de vendas pelo lucro liquido (MARTINS,
2001).

Dentre varias op¢des de andlise de desempenho, escolheu-se o ROE e o indice de lucratividade,

pois sdo medidas que ndo sdo influenciadas pelo tamanho da empresa, para que esse fator ndao
influencie a andlise.
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O ROE ¢€ o retorno sobre o patrimonio, ele € calculado dividindo-se o lucro liquido pelo
patrimdnio liquido da empresa, para assim mostrar a taxa de rendimento do capital préprio, o que
torna possivel sua comparacdo com a taxa de rentabilidade de outros investimentos alternativos
disponiveis no mercado, para assim avaliar o custo de oportunidade e a viabilidade do investimento.
Conforme descrito no referencial tedrico o ROE apura a relacio entre o ganho obtido pelos sécios e
o investimento que realizaram na empresa, definido como a razao entre resultado do exercicio e
patrimonio liquido e é considerado por alguns autores o melhor indicador para medir o desempenho
global da empresa. A lucratividade € calculada pela divisdo das vendas totais pelo lucro liquido da
empresa, para assim determinar a rentabilidade da organiza¢do, com essa mensuracdo € possivel
determinar a contribui¢ao de cada venda no lucro da organizacgao, e assim confirmar se as operagdes
da organizacdo sdo lucrativas.

2.3. Desempenho financeiro e grau de internacionalizacio

Viérios estudos ja foram realizados para analisar a relacdo entre internacionalizacdo e
desempenho das empresas, porém, nenhum chegou a um resultado conclusivo, de acordo com
Ruigrok e Wagner (s.d.,p.1, traducdo nossa) Apesar de trés décadas de pesquisas em administracao
sobre a relacdo entre internacionalizacdo e desempenho da empresa, ainda nido existe consenso
sobre sua dire¢do e magnitude.

Para resolver a questdo e confirmar a relacdo entre internacionaliza¢do e desempenho da empresa,
Ruigrok e Wagner fizeram um estudo no qual argumentam que a relacdo entre desempenho da
empresa e internacionalizacio depende de fatores contextuais, como setor da empresa e sua
nacionalidade. Uma questdo importante na relagdo da internacionalizagdo com o desempenho € o
custo de internacionaliza¢do, Ruigrok e Wagner (s.d., p.5) afirmam que tais custos podem ser
originados do ambiente interno ou externo da organizagao, custos que derivam do ambiente externo
incluem o ambiente politico, econdmico e riscos relacionados ao mercado. Incertezas politicas
referentes ao pais de origem, como impostos, proibi¢des legais e ao pais anfitrido como, por
exemplo, controle de remessas de capital, boicotes e expropriacdes, além de diferenca no tratamento
entre empresas locais e multinacionais.

Existem também, os riscos relativos ao mercado, que incluem expansao de obrigacdes devido a
etnocentrismo dos clientes, divergéncia nos gostos dos clientes, e também pouco poder de compra
dos consumidores. Os custos de internacionaliza¢do relacionados ao ambiente interno da empresa
sd0 0 aumento nos custos de transa¢do e custos de agéncia, isso se deve ao fato de que o processo
de internacionalizacdo leva a distribuicao cultural e geografica de empregados pelo mundo. Grandes
distancias geograficas do mercado de origem ndo sé significardo altos custos de transporte e viajem
como também irdo refletir em altas demandas culturais e lingiiisticas que podem gerar grande
necessidade de processamento de informacgdo. Além disso, como diretores e representantes estao
dispersos através de nacdes, culturas e configuracdes institucionais, o estresse em gerir, coordenar,
comunicar e motivar pode exaurir a capacidade de administracdo e fazer com que a navegacdo pela
complexidade da corporagdo fique cada vez mais dificil.

Em geral custos de transacdo e gestdo sdo propicios a aumentar rapidamente a medida que
aumenta a exposi¢do ao mercado externo. Ainda de acordo com Ruigrok e Wagner (s.d., p.7), na
ultima década muitos pesquisadores analisaram a rela¢do entre beneficios e custos do processo de
internacionalizagdo, eles tracaram diferentes cendrios para a explicacdo, identificou-se dois tipos de
curva nao linear: Quadratica (J,U, J invertido e U invertido). Duas l6gicas explicam as curvas
quadraticas e suas inversdes. Para explicar a primeira, pesquisadores tém argumentado que com o
tempo empresas podem aprender a minimizar significantemente seus custos associados a
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internacionalizacdao, (CAPAR e KOTABE, 2003; DRAGUN, 2002; EDEN e THOMAS, 2000; LU e
BEAMISH, 2001; MATHUR; RUIGROK e WAGNER, 2003), o que significa que os beneficios da
internacionalizacdo ultrapassam os seus custos apds as empresas ganharem conhecimento e
aprenderem como lidar com esses custos, o que pode ser visualizado nas curvas em J e U,
significando que as empresas podem passar por um periodo de deterioracio no desempenho até
adquirirem conhecimento suficiente para que os beneficios da internacionalizacdo comecem a
ultrapassar seus custos. Pesquisadores que identificaram as curvas em U e J invertidos afirmam que
as empresas nao necessariamente precisam incorrer em custos iniciais de internacionalizac¢io
através do aprendizado organizacional, mas podem explorar suas habilidades e recursos ji
utilizados no mercado interno para desenvolver o processo de internacionaliza¢do atingindo
economias de escopo ou escala sem grandes custos adicionais. Assim no inicio do processo de
internacionalizag¢do os custos adicionais seriam menores que os beneficios adicionais gerados pelo
processo.

Outro fator importante na contribui¢do do processo de internacionaliza¢io para o desempenho das
empresas € que seus objetivos podem variar de acordo com o setor de atividade. Segundo Ruigrok e
Wagner (s.d.,p. 31), o setor de atividade pode ser considerado uma importante causa para diferentes
objetivos de desempenho. Por exemplo, devido ao alto grau de tecnologia empregado na inddstria
farmaceéutica e automotiva, um dos principais objetivos da internacionalizacdo em empresas desses
setores, tem sido a diminui¢do dos altos custos de pesquisa e desenvolvimento (RAMASWAMY,
1995). Por outro lado, devido a elevada necessidade de mao de obra nas industrias de manufatura, o
objetivo primordial na internacionaliza¢do em industrias de confec¢do tem sido a reducdo em custos
de mao de obra (PORTER, 1985, 1990). Dessa forma, pesquisas futuras devem estar atentas ao fato
de que diferentes objetivos de desempenho podem resultar em diferentes relagdes entre desempenho
e internacionalizacgdo.

Também importante € o ritmo e a velocidade de internacionalizacdo da empresa, assim o nivel de
internacionalizacdo da empresa afetard seu desempenho, mas o ritmo e a velocidade da
internacionalizacdo também sdo fatores relevantes, de acordo com Ruigrok e Wagner (s.d.,p. 31),
pesquisas recentes descobriram que empresas com variados ritmos e velocidades de
internacionalizacdo encontram diferentes relagdes entre internacionalizacdo e desempenho.
Particularmente, na hipétese de Vermeulen e Barkema (2002), na qual foi confirmado de forma
empirica que o rapido ritmo de internacionaliza¢do e um padrdo ndo sistematico de expansido podem
absorver a capacidade dos gestores da empresa e conseqiientemente impactar de forma negativa no
desempenho da empresa. Os autores concluem que empresas podem se beneficiar de uma expansao
internacional revoluciondria e planejada, mas fracassar ao se internacionalizar de forma
revoluciondria, mas irregular. No entanto, pode-se argumentar que essa implica¢do poderia ndo se
sustentar em ambientes com grandes diferencas contextuais. Por exemplo, restri¢des na capacidade
de absorcdo de gestores poderiam ser uma ameaga menos importante para empresas com alto nivel
de experiéncia internacional, tendo em vista que o conhecimento empirico dessas empresas pode
capacitd-las a administrar de forma eficiente expansdes internacionais rdpidas e instdveis. Assim,
custos derivados de rdpidos e instdveis processos de expansao internacional, poderiam ser muito
perigosos para empresas nos primeiros estidgios de internacionaliza¢do, mas ndo teriam 0 mesmo
impacto em empresas que podem contar com varias décadas de experiéncia e competéncia
estabelecida no mercado internacional.

Devido a importancia do processo de internacionalizacio e a grande intensificacdo do processo de
globalizac¢do que influenciou na intensificagao do processo de internacionalizacdo em empresas no
mundo todo, os primeiros estudos relacionando desempenho das empresas com internacionalizagao,
focaram nos beneficios gerados pela internacionaliza¢do, no entanto, os estudos mais recentes
passaram a analisar também os custos envolvidos no processo, segundo Ruigrok e Wagner (s.d.,p.3,
tradug@o nossa). Ao passo que os primeiros estudos estavam restritos ou focavam nos beneficios da
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internacionalizacdo, pesquisas posteriores focaram nos beneficios assim como nos custos do
processo de internacionalizacao.

Dessa forma, também ¢ importante salientar os beneficios gerados pelo processo de
internacionalizagdo. De acordo com Ruigrok e Wagner (s.d.,p.4) as teorias de investimento
estrangeiro direto (IED) focando na justificagdo da expansao internacional formaram as bases para
o estudo entre internacionalizacdo e desempenho. Os primeiros estudos de IED focaram nos
beneficios de fatores estrangeiros localizados fora da organizacdo, defendendo principalmente que
imperfei¢cdes no fator mundial e nos mercados financeiros beneficiam a empresa em expansio
internacional. Ao passo que autores com formacdo em comércio exterior e economia industrial,
enfatizavam vantagens de custo (custos de transacao, custos com funciondrios, € com materiais) e
economias de escala ou escopo (vantagem de monopdlio e diversificacdo do risco, respectivamente)
derivadas do processo de internacionalizacdo. Estudiosos de economia financeira enfatizaram a
teoria da diversificacdo do portfélio (exploracao de fatores divergentes, a nivel regional e nacional,
como preg¢os, sistemas de tributacao e fontes de capital) e suas implica¢des no desempenho e risco —
retorno. Entretanto esse foco na exaustdo de oportunidades externas como unica fonte de beneficio
mudou quando IED e pesquisadores de administracdo internacional comecaram a analisar a propria
organizacdo e considerar o desenvolvimento proativo e a exploracdo de vantagens internas da
empresa. Por exemplo, Fayerweather (1978) sugeriu que a transferéncia de conhecimento gerencial
e técnico em escala global pode fornecer a companhias multinacionais vantagens comparativas que
ndo estdo disponiveis para empresas que operam somente no mercado interno. Por exemplo,
heterogeneidade na forca de trabalho a nivel gerencial seria responsavel por incentivar avangos em
inovacgdo e tecnologia. Além disso, a teoria da flexibilidade operacional (KOGUT, 1985) propds
que empresas que operam em vdarios ambientes sdo flexiveis o suficiente para gerar vantagens
especulativas (como na transferéncia de informacdo) e alavancagem (com subsidio cruzado de
oportunidades).

2.4 — Desempenho financeiro e grau de internacionalizacao no Brasil

Nesse estudo analisa-se a contribuicio do grau de internacionalizagdo no desempenho das
empresas no Brasil, apesar da existéncia de vérios estudos na drea, ndo ha resultados conclusivos
sobre como ou quanto o grau de internacionalizagcdo afeta o desempenho e também ndo ha estudos
que fazem essa andlise focada nas empresas brasileiras, por isso, nesse trabalho faz-se a andlise da
relacdo entre internacionalizacdo e desempenho, mas com enfoque na realidade brasileira, que
possui alto nivel de internacionaliza¢do, mas que tem caracteristicas muito particulares, entre elas o
alto grau de internacionaliza¢do de empresas produtoras de commodities, por se tratar da maioria
esmagadora dos produtos que formam a pauta de exportacdo.

Nesse contexto, cabe ressaltar que a relagdo entre desempenho e grau de internacionaliza¢do pode
variar de acordo com a nacionalidade das empresas.

Em segundo lugar, empresas de diferentes paises diferem no escopo da expansao internacional,
por exemplo, expansdo através de culturas relacionadas e ndo relacionadas. Vdrios estudos
indicaram que empresas americanas utilizam estratégias de expansao para culturas relacionadas no
inicio do processo de expansdo (JOHANSSON e YIP, 1994). Isso ocorre porque as empresas
americanas em média podem contar com uma grande demanda local e por isso, comparativamente
apresentam um pequeno grau de internacionalizacdo (HARVESTON, KEDIA e FRANCIS,1999;
RUIGROK e WAGNER, 2003), isso sugere que, atualmente, as companhias americanas tem
perseguido mercados relacionados culturalmente em seu escopo de expansdo internacional. Ao
passo que a maioria das grandes empresas européias e japonesas, devido a seus pequenos mercados
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locais, sdo forcadas a expandir para mercados ndo relacionados culturalmente (KOGUT e SINGH,
1988). Por exemplo, Ronen e Shenkar (1985) identificaram o Japdo como uma nagdo insular com
relacdo a cultura, assim, independente do mercado internacional que eles explorarem, as empresas
japonesas sempre explorardo mercados nao relacionados culturalmente. Uma vez que diferentes
escopos de internacionalizacdo sdo relacionados com divergéncia em beneficios e custos (GOMES
e RAMASWAMY, 1999; GOMEZ-MEIJIA e PALICH, 1997; RUIGROK e WAGNER, 2003), eles
podem ter um efeito moderador na relacdo entre desempenho e internacionalizacdo.

Em terceiro lugar, pesquisas anteriores mostraram que nacionalidade estd relacionada com a forma
de entrada em mercados estrangeiros. Por exemplo, empresas japonesas, foram identificadas por
usar métodos de entrada através de propriedade integral, isto é, capital 100% Japonés (sem parcerias
com empresas de capital local), o que permite transferéncia mais rapida de vantagens competitivas,
porque, em contraste com modos de entrada de propriedade parcial (joint ventures), empresas nao
precisam investir pesado e com esforcos que consomem muito tempo para se comunicar de forma
aceitdvel mutuamente e ndo ha necessidade de interacdo de regras para satisfazer o parceiro de
negocio estrangeiro (BARKEMA e VERMEULEN, 1998). Em resumo, nacionalidade da empresa
pode induzir a formas de entrada que resultardo em beneficios e custos especificos que moderam de
maneira caracteristica a ligacao entre internacionalizacdo e desempenho.

Em quarto lugar, a nacionalidade de uma empresa pode trazer objetivos especificos da
internacionalizacdo. Por exemplo , Nonaka e Okumura (1984) e Harveston et al. (1999) revelaram
que companhias européias e americanas tém diferentes preferéncias de desempenho quando
comparadas a empresas japonesas. Ao passo que as primeiras priorizam taxas contdbeis e de
lucratividade, por exemplo, desempenho financeiro, os segundos focam em participagao de
mercado, que representa desempenho operacional. Assim, firmas de diferentes nagdes podem
perseguir expansdo internacional para satisfazer diferentes objetivos de desempenho. Tamanha
dissimilaridade nas prioridades de desempenho provavelmente produziram diferentes relacdes entre
desempenho e internacionalizacdo. De forma geral, nacionalidade € provavelmente ligada a
caracteristicas particulares de escala (e conseqiientemente de experiéncia), escala, forma, e objetivo
de desempenho da internacionaliza¢do, por isso, espera-se que essa varidvel represente uma
importante configuracdo contextual e um moderador de nivel macro da relagdo entre
internacionaliza¢do e desempenho. Baseado nessa afirmacdo, utiliza-se a nacionalidade como um
c6digo moderador.

Dessa forma, pode-se verificar que a influéncia do grau de internacionalizacao no desempenho, ird
depender da nacionalidade da empresa, que serd influenciada pela experi€ncia internacional,
escopo, forma de entrada em mercados estrangeiros e objetivo do processo de internacionalizagdo.
Portanto, o ambiente de cada Pais ird influenciar na contribui¢do que o grau de internacionalizacao
tem no desempenho das empresas.

3. METODOLOGIA

Na pesquisa partiu-se da teoria existente para investigar caracteristicas da internacionalizacdo em
empresas brasileiras e sua associag¢io e determinacdo com o desempenho. Para isso foram coletados
dados das 200 empresas brasileiras com maior indice de exportagdo, isto €, maior propor¢ao entre
exportacdes e vendas totais, no ano de 2010. Os dados foram retirados do portal exame da secdo
melhores e maiores (http://exame.abril.com.br/negocios/melhores-e-maiores/). A base de dados
escolhida se justifica justamente pelo fato de refletir as mudangas ocorridas no cendrio nacional nos
ultimos anos. Dessa forma, selecionou-se os dados mais recentes e que melhor refletem a realidade
brasileira atual. Além disso, utilizou-se duas técnicas estatisticas de anédlise (correlagdo e regressao
linear simples), para medir respectivamente a associacdo e a determinagdo entre as varidveis do
estudo, e para que uma ratificasse o resultado da outra, aumentando a confiabilidade dos resultados.
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No presente estudo definiu-se como empresa brasileira, empresas que possuem sede no Brasil e
estdo constituidas como pessoas juridicas com CNPJ (cadastro nacional da pessoa juridica) na
receita federal do Brasil.

Na andlise dos dados verificou-se que algumas empresas nao tinham dados suficientes e por isso
aplicou-se o processo de data cleasing no banco de dados, eliminando os dados incompletos e assim
o nimero de empresas reduziu-se para 168.

De acordo com (HAIR,2005), o uso estatistico da correlacio se da no intuito de mensurar a relagao
entre duas varidveis: O conceito de correlagdo visa explicar o grau de relacionamento verificado no
comportamento de diferentes eventos e, considera-se uma medida estatistica que indica a for¢a e a
direcdo do relacionamento linear entre duas varidveis aleatdrias. Dessa forma, a correlagdo entre
duas varidveis indica a maneira como elas se movem em conjunto. A quantificacio desse
relacionamento € obtida estatisticamente através do coeficiente de correlacdo, que pode variar de -1
a 1, sendo que O significa que ndo ha um padrio definido de tendéncia ou que ao variar um atributo
nao ha alteracdo no outro atributo. Isto é, as varidveis se comportam de maneira totalmente
independente entre si, ndo existindo associagdo alguma entre os valores, e eles sdo definidos como
ndo correlacionados. Correlagdo negativa significa que as varidveis sdo inversamente proporcionais
e correlagdo positiva significa que as varidveis s@o diretamente proporcionais. Quanto mais préximo
o valor da correlagdo for de 1, maior € a associac@o entre as varidveis. Assim, a correlacdo mede o
quao fortemente as varidveis estdo associadas, isto é, o quao forte € a associacdo dessas varidveis,
sendo que se o sinal for negativo as varidveis sdo inversamente proporcionais e se for positivo elas
sdo diretamente proporcionais.

Quando o coeficiente de correlacdo for igual a +1, diz-se que a correlagdo é perfeitamente positiva,
pois os valores considerados movem-se (estdo associados) de maneira exatamente igual, ou seja,
incrementos ou redug¢des em uma varidvel ocasionam reflexos diretos e com a mesma intensidade
na outra varidvel. Por outro lado, quando o coeficiente de correlagcdo for igual a -1, diz-se que a
correlacdo € perfeitamente negativa, ou seja, incrementos ou redugdes em uma varidvel ocasionam
reflexos inversos e com a mesma intensidade na outra varidvel.

A correlacdo s6 pode ser usada para amostras com mais de 30 elementos, pois para nimeros
menores que 30, os resultados ndo seriam conclusivos, uma vez que as associagdes poderiam
acontecer por mera coincidéncia devido ao fato de a amostra ser muito pequena (HAIR, 2005).

Segundo (HAIR, 2005), a medida estatistica de regressdo linear € usada para determinar o valor
esperado de uma varidvel chamada dependente “y”, dados os valores de algumas outras varidveis
independentes “x”. Assim a regressdo linear mede a determinacdo de uma varidvel em relacdo a
outra. O nome linear deve-se ao fato de que a relagdo da resposta as varidveis € uma funcdo linear
de alguns parametros. Os coeficientes a e b da func¢do sdo chamados, respectivamente de coeficiente

angular (inclinagao) e o intercepto da reta de tendéncia. No estudo decidiu-se manter os outliers.

Na andlise relacionou-se, através de regressao linear e correlagdo o grau de internacionalizacio e o
desempenho das empresas. A literatura aponta que a internacionalizacdo de uma empresa pode ser
mensurada por trés indicadores, que sdo os seguintes: Exportacdes sobre vendas totais, ativos no
exterior sobre ativos totais e distribuicdo geogréfica, isto é, o nimero de paises onde a empresa
possui instalagdes. De acordo com Mansi e Reeb (2002, p.134,tradugdo nossa)
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Pode-se utilizar um método de mensuracdo do grau de internacionaliza¢cdo com base em
trés varidveis que sdo: Exportagdes sobre vendas totais, ativos no exterior sobre ativos
totais e distribui¢do geografica. Mansi e Reeb (2002, p.134)

Assim, seria possivel utilizar esse modelo, com trés medidas definindo o nivel de
internacionalizacdo. No entanto, verifica-se que existe grande dificuldade na obten¢do desses dados
para andlise do grau de internacionalizagcdo, especialmente os ativos no exterior sobre 0s ativos
totais e a distribui¢do geografica. Além disso, existe uma forte correlagdo positiva entre exportacdao
sobre vendas totais e ativos no exterior sobre ativos totais e também uma forte correlacdo positiva
entre nivel de exportacdo e distribuicdo geografica. Segundo Mansi e Reeb (2002, p.135) a
correlacdo entre ativos no exterior sobre ativos totais e nivel de exportacdo é de 0,89 e a correlacdo
entre nivel de exportacdo e distribui¢do geografica é de 0,78, o que significa que a associagcdo entre
os medidores é muito forte e positiva. Dessa forma, devido a dificuldade na obten¢ao de dados e a
forte correlagdo das varidveis, utilizou-se o indice de exportagdo, para mensurar o grau de
internacionalizagdo, assim como outros trabalhos também o fazem.

De acordo com Mansi e Reeb (2002, p.134) “For the degree of firm international activity (DOI), a
commonly used variable is the foreign sales ratio”

Portanto nesse estudo utilizou-se o indice de exportacio para mensurar o grau de
internacionaliza¢do das empresas no Brasil.

Para a mensuracio do desempenho, o presente estudo utilizou-se de dois indicadores de
desempenho: O ROE que € o retorno sobre o patrimoénio (Return on Equity), que € calculado pela
divisao do lucro liquido pelo patrimdnio liquido, e a lucratividade que é calculada pela divisao do
valor total de vendas pelo lucro liquido. Segundo Matarazzo (2003), o papel do ROE € mostrar qual
a taxa de rendimento do Capital Proprio que pode ser comparada com a de outros rendimentos
alternativos no mercado e se avaliar se a empresa oferece rentabilidade superior ou inferior as
opg¢oes disponiveis. Segundo Martins (2001), apura a relagdo entre o ganho obtido pelos sécios e o
investimento que realizaram na empresa, definido como a razdo entre resultado do exercicio e
patrimdnio liquido. Martins (2001) considera que o ROE € o melhor indicador para medir o
desempenho global da empresa. De acordo com Matarazzo (2003), a lucratividade mede a
rentabilidade por venda, isto é, o qudo lucrativo € cada venda, ao dividir as vendas totais pelo lucro
liquido, € importante, pois oferece a rentabilidade da empresa.

Dentre varias op¢Oes de andlise de desempenho, escolheu-se 0 ROE e o indice de lucratividade,
pois sdo medidas que ndo sdo influenciadas pelo tamanho da empresa, para que esse fator nao
influencie na anélise. Portanto na anélise dos dados, utilizou-se as medidas estatisticas de correlagdao
e regressdo linear para relacionar o grau de internacionalizacio com o ROE e indice de
lucratividade das 200 empresas com maior indice de exportagdo no ano de 2010, para assim definir
a contribui¢do do grau de internacionalizacdo no desempenho das empresas brasileiras.

4. ANALISE DOS RESULTADOS

O presente estudo analisa a contribui¢do do processo de internacionaliza¢do no desempenho das
empresas no Brasil, para isso utilizou-se as medidas estatisticas de correlagcdo e regressao linear,
assim relacionou-se o nivel de exportacdes com o ROE e a lucratividade das 200 empresas
brasileiras que tiveram maior nivel de exportacdo em 2010 e mensurou-se quanto a variagdo no
nivel de exportacdo influencia no desempenho da empresa, isto é, quao fortemente o nivel de
exportagdo afeta positivamente o ROE e a lucratividade da empresa.
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Devido a grande importancia do processo de internacionaliza¢do para as empresas e até para a
nacdo, esperava-se que o grau de internacionaliza¢do contribuisse fortemente para o desempenho
das empresas, no entanto, apds andlise quantitativa dos dados, através de tratamento estatistico,
verificou-se os seguintes resultados: A correlacdo entre o indice de exportacdo e a lucratividade das
empresas, teve como resultado 0,00565670157295418, o que significa que a correlagdo dessas duas
varidveis € menor que 1%, mais precisamente cerca de 0,5%, o que demonstra que a associacao
entre as duas varidveis € extremamente fraca, ou seja, ao variar uma delas a influéncia na outra é
insignificante. A correlacdo entre indice de exportacdo e o ROE das empresas, teve o seguinte
resultado: -0,0384539018281921, um valor de aproximadamente -3%, isto é, uma variacdo em uma
das varidveis gera mudancgas insignificantes na outra, assim a associacdo delas € extremamente
fraca, o valor da associagdo € insignificante. Com relagdo a regressao linear, o valor do R quadrado
da determinacdo entre indice de exportagdo e ROE foi de 0,001, com um valor de aproximadamente
0,1%, refletindo um valor extremamente baixo, assim pode-se afirmar que a capacidade do grau de
internacionaliza¢ao determinar o ROE € aproximadamente zero.

Referente a regressao linear entre indice de exportacao e lucratividade, o valor do R quadrado foi
de 0,00003, refletindo um valor de aproximadamente 0,003%, o que demonstra que a capacidade de
o grau de internacionalizacdo determinar a lucratividade da empresa € nula. Assim, o grau de
internacionalizacdo das empresas brasileiras ndo explica o ROE e nem a lucratividade. Na regressao
linear entre indice de exportacio e ROE, pode-se perceber que na distribuicdo no Gréfico 1, os
resultados estdo dispersos, eles ndo seguem uma tendéncia, estdo espalhados pelo griafico sem
nenhuma tendéncia definida, isso refor¢ca o fato de que o resultado da regressdo linear foi
inconclusivo, pois o valor foi de aproximadamente zero. O mesmo acontece na andlise entre indice
de exportacdo e lucratividade, Grafico 2. Pode-se perceber igualmente que nao ha uma tendéncia
definida, estando os pontos dispersos e isso explica o resultado da regressdo linear ser de
aproximadamente zero, o que significa que nao hd tendéncia, ou seja, o indice de exportagdo (grau

de internacionalizag@o), ndo determina a lucratividade da empresa.

Grafico 1 — Grau de internacionaliza¢do versus ROE
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Grafico 2 — Grau de internacionalizac¢do versus Lucratividade
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A Tabela 3 mostra os resultados da regressao em que o desempenho mensurado pelo indicador
ROE ¢ determinado pelo grau de internacionalizacdo das empresas. O valor-p do coeficiente da
regressdo € bem superior ao limite de 5% adotado para esta pesquisa, o que reforca que o
coeficiente de determinagdo entre as varidveis € insignificante estatisticamente.

Tabela 3 — Resultados da regressao Internacionalizacao (Exp/V) determinando ROE (LL/PL)

Coeficientes valor-P R-Quadrado Observacoes
Intersecao 0,2222 0,03763547
Internacionalizagdo (Exp/V) -0,001 0,94354565 0,001 170

A Tabela 4 mostra os resultados da regressao em que o desempenho mensurado pelo indicador
lucratividade € determinado pelo grau de internacionalizacdo das empresas. O valor-p do
coeficiente da regressdao ¢ também superior ao limite de 5% adotado para esta pesquisa, o que
reforca que o coeficiente de determinagdo entre as varidveis € insignificante estatisticamente.
Assim, independentemente de como se mensure o desempenho ndo € possivel afirmar que as
empresas mais internacionalizadas terdo desempenho melhores.

Tabela 4 - Resultados da regressao Internacionalizacdo (Exp/V) determinando Lucratividade
(V/LL)

Coeficientes valor-P R-Quadrado Observacoes
Intersecao 19,24 0,0341234
Internacionalizagdo (Exp/V) -0,015 0,9123423 3E-05 170

Entdo, devido aos muitos beneficios do processo de internacionalizagdo, conforme descrito no
referencial tedrico, esperava-se que o grau de internacionalizacdo afetasse positivamente o ROE e
lucratividade da empresa, no entanto, os resultados das andlises estatisticas revelaram que o grau de
internacionalizagdo ndo influencia o ROE e lucratividade da empresa, isto é, o grau de
internacionalizacdo ndo contribui para melhor desempenho das empresas. Os dados analisados
referem-se as 200 empresas brasileiras que mais exportaram em 2010, conseqiientemente as
andlises se restringem ao Brasil, assim pode-se afirmar que o grau de internacionalizacdo nao
contribui para melhor desempenho das empresas brasileiras.

Esses resultados podem ser explicados pela relacdo entre beneficios e custos do processo de
internacionalizacdo, conforme descrito nos capitulos anteriores, o processo de internacionalizagdo
gera varios beneficios para a empresa, porém ao se internacionalizar ela incorre em varios custos.
Dessa forma, existe uma relacdo entre custos e beneficios no processo que explica porque os
resultados foram inconclusivos, uma vez que as empresas podem estar em diferentes estidgios de
internacionaliza¢do e em cada um deles pode-se incorrer em mais custos ou mais beneficios.

Além disso, como definido nos capitulos anteriores, a influéncia do grau de internacionalizacdo no
desempenho pode ser afetada pelo objetivo da internacionalizacdo, de acordo com cada setor. Dessa
forma, como cada setor afeta os objetivos de suas empresas, o setor de cada organizacdo afeta os
objetivos da internacionalizacdo, de acordo com as suas caracteristicas particulares, como sua
organizacdo, forma de concorréncia, investimentos em pesquisa e desenvolvimento.

Outro fator que interfere na relacdo entre grau de internacionaliza¢do e desempenho € o ritmo e
velocidade do processo, empresas podem obter diferentes niveis de desempenho dependendo do
ritmo e velocidade do processo de internacionalizagdo, particularmente foi encontrado evidéncias,
como descrito nos capitulos anteriores, de que com um rédpido ritmo de desenvolvimento
internacional as empresas podem exceder a capacidade de gestdo de seus gestores € por isso
incorrer em maiores custos € menor desempenho quando passam por um processo acelerado de
internacionalizagdo, ao passo que processos de internacionalizacdo mais estdveis e planejados
tendem a refletir melhores resultados no desempenho.
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Conforme descrito nos capitulos anteriores, varios autores exploraram a relacdo entre custos e
beneficios do processo de internacionaliza¢do e chegaram a diferentes resultados, alguns afirmam
que no comego do processo as empresas incorrem em altos custos, de logistica, processamento de
informacao, andlise de mercado entre outros € que por isso nos primeiros estdgios do processo de
internacionalizagdo as empresas incorrem em grandes custos que ultrapassam os beneficios do
processo € somente quando atingem maiores niveis de internacionalizacdo que conseguem
incrementos de desempenho que compensem os custos incorridos e esse comportamento reflete em
curvas em J e U. Ao passo que outros autores afirmam que no comeco do processo as empresas
utilizam capacidades e recursos que ja possuem e que foram desenvolvidas em seu comércio local e
elas fazem isso através de relacionamento com paises que compartilham caracteristicas
semelhantes, como lingua, cultura, legislagdo e politica e assim no comego do processo essas
empresas obtém beneficios que ultrapassam os custos incorridos, € apds os primeiros estigios de
internacionalizagdo as organizacdes precisam incorrer em altos custos para explorarem mercados
que ndo possuem caracteristicas semelhantes, isto €, ndo sdo relacionados culturalmente, e esse
comportamento € refletido em curvas em J e U invertido.

Nesse estudo focamos a relagdo entre internacionaliza¢do e desempenho no Brasil, varios estudos
jé foram realizados sobre os beneficios do processo de internacionalizacdo e sua influéncia no
desempenho, no entanto, eles ndo chegaram a resultados conclusivos, a medida que respostas nao
foram alcancgadas através desses estudos, diferentes varidveis foram sendo adicionadas e analisadas
para poder confirmar os beneficios e resultados que o processo de internacionalizac¢do traz para as
empresas, mas mesmo ap0ds vérias décadas de estudos a relacdo entre internacionalizacdo e
desempenho continua sem resolugao, por isso, nesse estudo decidiu-se enfocar no Brasil, pois nunca
foram feitos estudos voltados a realidade brasileira.

O Brasil possui algumas particularidades a respeito do processo de internacionalizacdo, as
empresas brasileiras internacionalizadas sdo em sua maioria, produtoras e exportadoras de
commodities, 1sso se deve ao fato de que a maior parte do que € exportado do Brasil € commodity,
portanto na andlise que fizemos, grande parte das empresas apresentam esse perfil, sdo produtoras
de minérios, carne, produtos do complexo da soja, café, agucar, dlcool, couros, petréleo. Como
falado nos capitulos anteriores, a nacionalidade de cada empresa influencia no desenvolvimento de
sua internacionalizacdo e conseqiientemente nos resultados dela para a empresa.

Conforme descrito no capitulo 2, a nacionalidade afeta a internacionalizacdo pelos seguintes
motivos: Experiéncia de internacionalizacdo, escopo do processo, forma de entrada e objetivo do
processo. Com relagdo a experiéncia de internacionalizacdo, alguns paises devem explorar o
mercado externo antes que outros, devido ao fato de possuirem pequena demanda local. E para
poder equilibrar o mercado, através da diminuicdo da oferta no mercado local e também para
conseguir melhores precos as empresas desses paises devem explorar o mercado externo com mais
antecedéncia do que empresas localizadas em paises com grande demanda local.

Dessa forma, verifica-se que as empresas se internacionalizam devido a uma vasta lista de
objetivos, e os resultados que o processo de internacionaliza¢do gera nas organizac¢des dependem de
muitas varidveis, como nacionalidade, setor, ritmo e velocidade de internacionalizacdo, relacdo
entre custos e beneficios do processo, além de outros fatores intrinsecos a cada organiza¢do, como
cultura, conhecimento e outras capacidades e recursos. Por isso, verifica-se dificil a mensuragdo da
contribuicdo do processo de internacionalizag¢do para o desempenho das empresas no Brasil, pois ao
se isolar as varidveis para se determinar a relagdo entre desempenho e internacionaliza¢do nas
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empresas brasileiras, muitas outras varidveis do processo sdao negligenciadas e conseqiientemente os
resultados gerados sdo inconclusivos.

5. CONSIDERACOES FINAIS

O presente estudo objetiva avaliar a contribui¢do do grau de internacionaliza¢do no desempenho
das empresas brasileiras, para isso definiu-se como amostra as 200 empresas brasileiras com maior
indice de exportacdo no ano de 2010, tal amostra possui tamanho ideal para andlise, pois se trata de
uma boa quantidade de dados para se analisar, podem-se aplicar as medidas estatisticas de forma
eficaz, mas ndo € um nimero muito grande que poderia contaminar e dificultar a andlise. A base de
dados escolhida se justifica justamente pelo fato de refletir as mudangas ocorridas no cendrio
nacional nos ultimos anos. Dessa forma, selecionamos os dados mais recentes e que melhor
refletem a realidade brasileira atual.

Entdo, através de tratamento estatistico, avaliamos a relacdo entre grau de internacionalizacdo e
desempenho. A principio, devido aos vdrios beneficios gerados pelo processo de
internacionaliza¢do, como aumento de receita, diversificacdo do risco, fortalecimento da marca,
segmentacdo, atendimento de nichos de mercado, esperava-se que através da andlise estatistica
fosse possivel identificar melhora no desempenho devido ao aumento no grau de
internacionalizacgdo.

No entanto, os resultados atingidos foram inconclusivos, ou seja, a andlise estatistica ndo gerou
nenhum resultado relevante, os valores encontrados foram insignificantes e por isso, ndo podem ser
considerados. Diante disso, buscou-se na literatura as razdes que pudessem dar embasamento a esse
resultado e assim foi possivel verificar que o desempenho sofre influéncia de vérias outras varidveis
no processo de internacionaliza¢do. Nesse processo, a nacionalidade, setor, ritmo e velocidade e
relacdo entre beneficios e custos do processo de internacionalizacdo influenciam fortemente no
desempenho da empresa, portanto uma andlise entre grau de internacionalizacdo e desempenho €
afetada por intimeras outras varidveis que estdo alheias a andlise e que tornam os resultados
inconclusivos. Na andlise dos resultados escolheu-se a amostra que melhor reflete a realidade
brasileira atual, a quantidade de empresas analisadas foi cuidadosamente escolhida para que fosse
possivel analisar os dados sem contaminagdes e de forma eficaz.

Além disso, utilizou-se duas medidas estatisticas, isso foi feito para que uma ratificasse o resultado
da outra, aumentando a confiabilidade dos resultados. Entretanto apés andlise, os resultados obtidos
foram inconclusivos e o grau de internacionalizac@o nao justificou melhor desempenho.

Como descrito acima, isso se deve ao fato de que o processo de internacionalizacdo ¢é
extremamente complexo e o nimero de varidveis envolvidas nesse processo € muito grande.
Entretanto, esse estudo foi o primeiro que fez a andlise entre grau de internacionalizacdo e
desempenho nas empresas brasileiras, portanto o estudo pode servir de base para estudos mais
aprofundados sobre a relagdo entre internacionalizacdo e desempenho nas empresas brasileiras.
Vale ressaltar, as particularidades nacionais, como recente abertura do mercado, a partir da década
de 1990, grande participacdo de commodities na pauta de exportacdo, portanto esse estudo abre
caminho para futuras pesquisas relacionadas a internacionalizacdo no Brasil e sua influéncia no
desempenho das empresas, muitos dos temas abordados nesse estudo, como setor das empresas,
nacionalidade, ritmo e velocidade do processo, podem ser explorados em novos estudos e a presente
pesquisa poderd dar suporte a novas pesquisas em dareas relacionadas, especialmente no que se
refere a realidade brasileira.
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