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Quais fatores influenciam o nivel de controle das Joint Ventures Internacionais?

1 INTRODUCAO

Quando as EMNSs estdo se internacionalizando, uma das formas de adentrar em ambientes
institucionais desconhecidos € por meio das Joint Ventures Internacionais (IJVs) (Peng et al.,
2008). As IJVs envolvem multiplas organizagdes empresariais localizadas em diferentes
paises (Lojacono et al., 2017), que permitem atuar na transferéncia internacional de
conhecimento e tecnologia (Bresciani et al., 2015; Ferraris et al., 2017; Un & Rodriguez,
2018), além de limitar o comprometimento de recursos e mitigar o risco de entrada em
ambientes de negdcios desconhecidos (Kogut, 1991; Beamish & Lupton, 2016; Westman &
Thorgren, 2016).

Um dos principais aspectos estratégicos nas operacdes das 1JVs estd relacionado ao nivel de
controle destas subsididrias estrangeiras. Gomes et al. (2016) mostrou a relevancia do controle
de IJV em uma revisdo de estudos analisando mais de 800 artigos publicados nos principais
periddicos da drea durante um periodo de 22 anos. Aguiar (2017) enfatiza que a estrutura de
propriedade ideal e a alocacao eficiente do controle da IJ'V t€m sido questdes importantes nos
estudos atuais de negdcios internacionais. No entanto, estes estudos mostram que o impacto
dos fatores institucionais nas decisdes estratégicas das EMNs ndo foi examinado
extensivamente.

O presente artigo analisard também o impacto da gestdo no controle da IJV, buscando
investigar se a escolha do gestor (expatriado ou local) pode interferir no controle da IJV. A
escolha por um gestor expatriado para gerenciar a subsididria colabora para a transferéncia de
conhecimento e experi€éncia da matriz para as outras subsididrias ao redor do mundo (Chung
e Beamish, 2005; Mitrev e Culpepper, 2012). Entretanto a escolha por um gestor local facilita
a entender o mercado local, sua cultura, idioma e leis (Welch e Welch, 2008).

Outro fator que pode interferir na porcentagem de participacao de controle em uma subsididria
estrangeira sdo as leis locais do pais anfitrido, que regem o investimento estrangeiro direto
(IED) de determinado pais (Asiedu & Esfahani 2010; Powel, 2019). No presente estudo
buscaremos analisar as influencias dos ambientes institucionais por regido, ou seja, entre as
IJV localizadas na Europa e na América Latina.

O presente estudo tem como objetivo analisar a influéncia do ambiente institucional, da gestao
e da localizagc@o no controle das IJVs. Adota-se como controle a estrutura de propriedade da
IJV, ou seja, o controle aciondrio da EMN. Propondo analisar a relagdo entre o controle da
IJV com os (i) ambientes institucionais, (ii) com a gestdo da IJV, (iii) e com a localiza¢do da
IJV (América Latina versus Europa). Buscando responder a seguinte questdo de pesquisa:
Qual a influéncia dos ambientais institucionais, da gestdo e da localizacdo no controle da
v?

Este artigo contribui com a literatura de IJVs em trés aspectos. Primeiro, uma vez que existe
uma necessidade de investigar melhor o impacto das questdes institucionais nas decisdes
estratégicas das EMNs (Aguiar, 2017). Assim, pretende investigar o impacto do ambiente
institucional no nivel de controle das IJVs. Segundo investigar a relacio de gestdao com o nivel
de controle da IJV, pois de acordo com Gallon et al. (2014), o desempenho da subsididria pode
melhorar quando a gestdo for de expatriados. Terceiro investigar se o nivel de controle €
influenciado conforme a regiao que a IJV estd localizada, ou seja, se ha diferencgas no nivel de
controle se a subsididria estiver localizada na Europa (zona do euro) ou na América Latina.
O artigo estd estruturado da seguinte forma: introdugdo, a revisdo de literatura
desenvolvimento das hipéteses do estudo, seguido pelos procedimentos metodoldgicos e com
os modelos estatisticos. Por fim, os resultados as andlises empiricas, seguido das discussdes e
a conclusdo do estudo com as contribui¢des, limitagdes e direcionamentos de estudos futuros.

2 REVISAO DA LITERATURA E HIPOTESES



2.1 Controle das 1JVs

Para criar uma IJV € necessario a associagcdo de pelo menos duas empresas - uma local e outra
estrangeira - para investirem juntas e estabelecerem uma subsididria estrangeira em um pais
anfitrido, sendo que cada empresa deve ter a0 menos 5% de participacdo aciondria desta
operagdo internacional (Chung & Beamish, 2005). Segundo Ogasavara e Hoshino (2007) o
controle da IJ'V pode ser dividido igualmente entre os parceiros (50% da propriedade), ou uma
das partes envolvidas pode possuir uma maior participa¢do aciondria com maior nivel de
controle, e assim ter maior poder de decisao.

O controle da IJV via participac¢ao aciondria representa um fator critico para a sobrevivéncia
da IJV (Dhanaraj & Beamish, 2009), pois a participacdo aciondria nas 1JVs pode ser um
mecanismo significativo de controle. Isto porque o controle é definido, reduzindo a
necessidade de monitoramento do parceiro e possiveis conflitos (Yamin & Golesorkhi, 2010).
Pesquisas anteriores sobre propriedade de EMN analisaram principalmente a gestdo das
incertezas externas do ambiente internacional, como o sistema cultural, politico e econdmico
(Barkema et al. 1996; Chang & Rosenzweig, 2001), além de como as IJVs devem ajustar seus
objetivos, estratégias e atividades a fim de atender as pressoes institucionais (North, 2005;
Peng et al., 2008). Descobriu-se também que as EMNs adotam estruturas de propriedade de
IJV para reduzir a probabilidade de sua legitimidade ou conduta ser questionada (Yiu &
Makino, 2002; Gaur et al., 2007; Salomon & Wu, 2012).

Cada pais possui seu ambiente institucional e diante das diferencas substanciais nas
institui¢cdes, as EMNs tentardo superar a incerteza externa aumentando o grau de controle
sobre as filiais estrangeiras (Ando, 2012). As EMNs podem trabalhar para garantir maior
centralizag@o na propriedade e controle para mitigar o risco na IJV (Beamish & Lupton, 2009;
Demirbag & Weir, 2005; Gomes-Casseres, 1990; Hoskisson & Hitt, 1988; Killing, 1983). Um
maior controle permite uma maior coeréncia interna e alivia os riscos de colisio com um
parceiro local poderoso (Gaur & Lu, 2007). Além disso, Meyer (2001) sugere que as EMNs
podem adotar modos de IJVs com o objetivo de se protegerem de estruturas institucionais
fracas em economias de transicdo, onde os custos de internacionaliza¢do podem ser maiores
do que os custos de modos alternativos.

2.2 Ambientes Institucionais

De acordo com North (1990), as institui¢des servem como as regras do jogo por meio de sua
influéncia sobre os custos de transacao sobre as atividades de negdcios. Cada pais se distingue
em como o seu ambiente institucional afeta a economia, a sociedade e os negdcios de sua
nacdo (Stephan et al., 2015; Carney et al., 2016) e, consequentemente sobre o tipo de custos
de transacdo que as empresas podem ser afetadas em seus ambientes.

O ambiente institucional € formado por trés pilares: regulador, normativo e cognitivo. Os trés
pilares representam os elementos centrais das instituicdes, e esses fatores, em conjunto com
as atividades e recursos associados, edificam uma estrutura que da sentido a vida social (Scott,
2001; Peng et al., 2009).

As instituicdes possuem diversas fungdes, porém seu papel principal € reduzir a incerteza que
podem afetar as estratégias das empresas (Peng, 2008). De acordo a teoria institucional ou
teoria do ambiente institucional, cada pilar desempenha uma funcao especifica que restringe
e apoia o comportamento das organizacdes. As institui¢des reguladoras (leis, regulamentos
governamentais), instituicdes normativas (associacao profissional e comercial) e institui¢des
cognitivas (comportamento convencional, socializa¢do de papéis) fornecem as organizacdes
um senso de legitimidade que influencia suas préticas, como estrutura politica interna e
processos econdmicos (Scott, 1995; Rajdeep & Dharwadkar, 2002).

2.1.1 Pilar Normativo



Uma avaliacdo normativa de legitimidade se preocupa se as atividades da organizag¢do sao
adequadas e consistentes com grupos influentes e normas sociais (Suchman, 1995). Os
sistemas normativos incluem valores e normas. Valores sdo concepgdes do preferido ou
desejdvel, juntamente com a construcdo de padrdes com o0s quais as estruturas ou
comportamentos existentes podem ser comparados e avaliados. As normas especificam como
as coisas devem ser feitas; eles definem meios legitimos para buscar fins valiosos (Kwarteng
etal., 2018). Em consonancia com os argumentos tedricos anteriores, espera-se que as EMNs
terdo maior controle nas IJV quando estabelecem em ambientes cognitivos com indicadores
altos e de bom funcionamento. Desta forma postula-se:

H1a: Quanto maior o indicador do ambiente normativo maior serd a participa¢do no controle
da EMN na 1JV.

2.1.2 Pilar Regulatorio

O pilar regulatério da estrutura institucional estabelece as regras basicas para fazer negdcios,
refletindo as leis e regulamentos de uma regido ou pais, e até que ponto essas regras Sao
efetivamente monitoradas e executadas. Ou seja, as estruturas regulatérias sdo arranjos
negociados relativamente racionais para a troca de problemas que podem mudar rapidamente
(North, 1990). A legitimidade regulatéria ocorre quando leis e regulamentos sdo aprovados
para reconhecer e ajudar a salvaguardar o direito legal de existéncia do setor, referindo-se as
institui¢des reguladoras e de controle. Possuindo uma forte dependéncia do poder legislativo,
cujas regras afetam o ambiente econdmico e devem ser seguidas pelas instituigdes.
Abrangendo as leis existentes e a promulgacdo das novas leis que todos precisam seguir
(Avila, 2013). Em conformidade com os argumentos tedricos vistos, é esperado que as EMNs
terdo maior controle nas IJV quando se estabelece em ambientes regulatérios com indicadores
mais altos e transparentes. Desta forma, postula-se:

H1b: Quanto maior o indicador do ambiente regulatério maior serd a participa¢cdo no
controle da EMN na 1JV.

2.1.3 Pilar Cognitivo

Uma avaliacdo cognitiva de legitimidade diz respeito a congruéncia entre uma organizagao e
seu ambiente cultural (Meyer & Scott, 1983). O pilar cognitivo se baseia nas categorias
cognitivas (por exemplo, esquemas e esteredtipos). Os aspectos cognitivos (ou culturais) das
instituicdes compreendem valores e estruturas culturais que orientam nossa compreensdo da
natureza da realidade e as lentes pelas quais esse significado se manifesta (Wade-Benzoni et
al., 2002). Eles formam uma base de legitimidade culturalmente suportada e conceitualmente
prescrita que passa a ser tida como certa. Os elementos cognitivos das institui¢cdes sao o
resultado da adogdo voluntaria de atitudes/crencas sociais compartilhadas que sao amplamente
aceitas como “modernas”, “racionais” e “a coisa certa a se fazer” (Scott, 1987, 1995). O
componente cognitivo refere-se a como as pessoas ou organizagdes percebem a realidade em
que estdo inseridas (Avila, 2013). Postula-se que o ambiente cognitivo com indicador mais
alto impacta positivamente no controle da IJV, entao:

H1c: Quanto maior o indicador do ambiente cognitivo maior serd a participacdo no controle
da EMN na 1JV.

2.3 GestaodalJV

O capital humano especifico da empresa é composto de conhecimentos, habilidades e
habilidades que estdo incorporados e aplicaveis ao contexto de uma EMN especifica (Wright
et al., 2014; Morris et al., 2016). As EMNSs possuem dois tipos de capital humano. O primeiro
se refere ao capital humano da empresa (matriz) e o segundo capital humano local (Chung et
al., 2015; Morris et al., 2016).



A EMN pode optar pelo capital humano da empresa para gerir a IJV devido a aprendizagem
e a experiéncia dos funciondrios na matriz (Berry, 2015; Morris et al., 2016). O conhecimento
e a experiéncia na matriz sdo usados para transferir ativos especificos da empresa para
subsididrias e para controlar estas operagdes internacionais (Gaur et al., 2007; Gong, 2003).
Por outro lado, a EMN pode optar pelo capital humano local com o objetivo de utilizar os
conhecimentos e as experiéncia locais para compreender e atuar no ambiente de negécios do
pais anfitrido (Tan & Mahoney, 2006; Chung et al., 2015; Morris et al., 2016).

Em negdcios internacionais a gestio das subsididrias é também estudada via expatriacdo. Esta
ocorre quando a matriz envia um funciondrio da matriz para uma subsididria no exterior
(Mitrev & Culpepper, 2012). Segundo Tungli e Peiperl (2009), uma EMN envia seus proprios
funciondrios (expatriados) para uma subsididria em outro pais por trés principais motivos:
desenvolver habilidades de gestdo internacional; estabelecer uma nova operagao; e enriquecer
o conhecimento profissional. Isso permite a matriz obter conhecimentos e experiéncias que
possam ser transferidos para outras subsididrias (Chung e Beamish, 2005).

Segundo Fang et al. (2010) as EMN japonesas respondem por uma parcela significativa dos
fluxos de saida de IED em todo o mundo e estabeleceram subsididrias em regides como
América do Norte e do Sul, Asia e Pacifico e Europa. E uma grande proporgio dos cargos de
geréncia média e sénior das subsididrias nessas regides sdo preenchidos por funciondrios da
matriz (Fang et al., 2010; Tungli & Peiperl, 2009).

Conforme os argumentos anteriores, espera-se que as EMNs que utilizem de expatriados
(funcionérios da matriz) como gestores das subsididrias, terd maior participa¢do no controle
da 1IJV, portanto:

H2: Quando o gestor principal da matriz for um expatriado haverd uma maior participag¢do
da EMN no controle da 1JV.

2.4 Moderacao

Segundo Schewens et al., (2011) pesquisas anteriores debateram os efeitos diretos do contexto
institucional de forma bastante heterogénea, e de acordo com os autores os efeitos diretos do
ambiente institucional ndo importam, mas sim o efeito moderador dos ambientes institucionais
na tomada de decisdo da escolha do modo de entrada. Por isso, além das relagdes diretas entre
os ambientes institucionais com o controle da subsididria, espera-se que existam um efeito
indireto nesta relacdo, ou seja, que haja a moderacdo entre os ambientes institucionais com
questdes relacionados a gestdo, bem como o tamanho da operacao e a sua localizagdo. A seguir
se desenvolve as hipdteses para estas moderacoes.

2.4.1 Gestdo e Ambientes Institucionais

Quando uma EMN entra em um ambiente institucional novo e desconhecido, esta empresa se
depara com os custos adicionais para fazer negdcios naquele pais, visto que a distincia
institucional aumenta a incerteza externa percebida pelas EMNs (Eden & Miller, 2004; Gaur
& Lu, 2007). Para reduzir as incertezas, as EMNs buscam garantir um maior grau de controle
da subsididria estrangeira, mesmo que 1sso possa ser ruim para os retornos (Fattoum-Guedri
et al., 2018). Uma das formas de obter um maior controle é a utilizacdo de expatriados na
gestdo da IJV. Isto pode servir como um mecanismo de influéncia para compartilhamento de
conhecimento com a subsididria, bem como para evitar a vazdo ndo intencional de
conhecimento da matriz (Huang et al., 2015). Com isso, espera-se que a gestao por expatriados
possa moderar a relagdo entre os ambientes institucionais e o controle da IJV, portanto:

H3: A gestdo da subsididria estrangeira com expatriados modera a relacdo entre o ambiente
institucional normativo (H3a), regulatorio (H3b) e cognitivo (H3c) com o nivel de controle
dallV.



2.4.2 Tamanho da 1]V e Ambientes Institucionais

A literatura em negdcios internacionais tem mostrado que a atenc¢do da matriz e a alocagdo de
recursos destinados para suas subsididrias estrangeiras podem estar relacionadas ndo apenas
no mercado-alvo em que atuam, mas também pelo tamanho do investimento realizado nestas
operagdes internacionais (Birkinshaw & Morrison, 1995; Makhija, 2004; Dhanaraj &
Beamish, 2004; Wang & Li. 2019). Independente do ambiente institucional em que as
subsididrias estdo atuando, a estrutura de controle da IJV pode ser afetada pelo respectivo
tamanho desta operagdo, portanto, sugere-se que:

H4: O tamanho da 1JV modera a relacdo entre o ambiente institucional normativo (H4a),
regulatorio (H4b), cognitivo (H4c) com o nivel de controle da 1JV.

2.4.3 Localizagdo das 1]Vs e Ambientes Institucionais

A regido em que as EMNs decidem estabelecer suas operacdes é um importante aspecto a ser
considerado durante o processo de internacionalizacdo (Fleury et al., 2011; Chen & Tan,
2012). Ha certos locais em que os paises da regido estdo mais integrados em termos
econdmicos e politicos, como a existéncia de tratados comerciais (ex. Comunidade Europeia,
Mercosul, NAFTA, ASEAN entre outros), ou mesmo a regido tem um grande potencial de
mercado ou serve de plataforma de acessar outros paises da mesma regido (Ito, 2013). Isso
pode ser uma estratégia para que a EMN estabeleca uma operacdo em um determinado pais,
independentemente do nivel do ambiente institucional deste local, mas por estar localizado
em uma regido que seja estrategicamente importante. Espera-se que a regiao em que atua possa
moderar a relacdo entre os ambientes institucionais e o nivel de controle das IJVs nestes locais,
logo:

HS: A subsididria localizada em uma regido especifica modera a relacdo entre o ambiente

institucional normativo (H5a), regulatério (H5b), cognitivo (H5c) com o nivel de controle da
1JV.

3 METODOLOGIA

Neste estudo serd adotado uma abordagem quantitativa com base em dados
secunddrios (detalhados a seguir), bem como a aplica¢do da regressao em painel para realizar
os testes de hipoteses. Os dados utilizados neste trabalho se referem as diversas IJ'V no periodo
de 2007 a 2012. O método estatistico mais indicado para a andlises desse tipo de dados
compete ao modelo de regressdo em painel (Rover, et. al, 2010) De acordo com Duarte,
Lamounier e Takamatsu (2007), os modelos de regressdo em painel t€ém vantagens sobre
modelos de séries temporais e cross-section, permitindo um maior controle sobre a
disparidade dos individuos, melhor inferéncia dos parametros estimados e facilidade em
descobrir relacdes dindmicas entre as varidveis (Rover, et. al, 2010).
Nesta secdo serdao detalhadas a amostra, bem como as varidveis a serem utilizadas na anélise
empirica.

3.1 Amostra

Para analisar o impacto do controle das 1JVs, foi selecionado como objeto de estudo as IJVs
estabelecidas por EMNs japonesas. O Japdo possui um histérico importante € longevo de
gastos com operagdes no exterior por meio de investimentos diretos e estabelecimento de
subsididrias no exterior (Ogasavara 2013). A escolha por estas multinacionais se refere a
disponibilidade de uma base secunddria tinica, que consiste no anudrio de investimentos
japoneses no exterior publicado pela Toyo Keizai (Kaigai Shinshutsu Kigyou Souran: Kuni
Betsu). Além disso, esta base de dados tem sido utilizada constantemente pela academia para
investigar as estratégias de EMNs propiciando importantes contribuicdes para a drea de
Negdcios Internacionais (Beamish & Inkpen, 1998; Lu & Beamish, 2001; Paik & Sohn, 2004;



Xu et al., 2004; Ogasavara & Hoshino, 2008; Powell & Rhee, 2016; Moreira & Ogasavara,
2018; Ando, 2020; Farah et al., 2021). Os dados anuais foram codificados no periodo de 2007
a 2012, e a amostra final incluiu 4.827 observacdes de 1JVs estabelecidas na Europa e na
América Latina. A amostra abrangeu ao total 68 paises, 36 da Europa e 26 da América Latina.
Estas duas regides foram escolhidas, em virtude de estarem geograficamente distantes do pais
de origem (Japdo) e apresentando ambientes institucionais bem distintos.

3.2 Variaveis do estudo

A seguir s@o detalhadas as varidveis utilizadas na andlise empirica.

3.2.1 Varidvel Dependente

Controle da 1]V - foi utilizada a participag@o aciondria (em percentual) da IJV na perspectiva
da EMN japonesa.

3.2.2 Variaveis Independentes

Gestdo da 1]V — Foi utilizada uma varidvel dummy em que “1” significa que o gestor principal
da subsididria € expatriado (funciondrio com a mesma nacionalidade da empresa matriz), e
“0” para gestor principal local.

Ambientes Institucionais - medidos pelo Ambiente Regulatério, Ambiente Normativo e
Ambiente Cognitivo. O Ambiente Regulatério e o Ambiente Normativo foram medidos
utilizando os dados do Global Competitiveness Report (GCR) elaborado pelo Férum
Econdmico Mundial. Trata-se de uma fonte de dados utilizada anteriormente por
pesquisadores com foco em ambientes regulatorios do pais anfitrido (Powell & Rhee, 2013;
Delios et al., 2008; Shaner & Maznevski, 2011; Wan & Hoskisson, 2003; Xu et al., 2004; Yiu
e Makino, 2002). Existem diversas fontes de dados potenciais que poderiam ser utilizadas
para calcular os ambientes, porém o GCR tem sido muito utilizado para analisar
especificamente os elementos regulatdrios e normativos dos ambientes institucionais da nagao
anfitrid, ao invés de elementos politicos (Bae & Salomon, 2010). Os indicadores que
compdem o Ambiente Normativo sdo: (i) Grau de orientacdo para o cliente; (ii) Efic4cia dos
conselhos corporativos; (iii) Extensao do treinamento da equipe; (iv) Salério e produtividade;
(v) Dependéncia de gestao profissional; (vi) Vontade de delegar autoridade. E os indicadores
que compdem o Ambiente Regulatério sio: (i) Onus da regulamentagio governamental; (ii)
Eficiéncia da estrutura legal em regulamentacdes desafiadoras; (iii) Eficiéncia do quadro
juridico na resolucdo de litigios; (iv) Protecdo da propriedade intelectual; (v) Pagamentos
irregulares e subornos; (vi) Independéncia judicial; (vii) Direitos de propriedade; (viii) Forca
dos padroes de auditoria e relatérios; (ix) Transparéncia da formulacdo de politicas
governamentais. Foi realizada uma andlise fatorial das dimensdes do ambiente normativo e
das dimensdes do ambiente regulatério. Para o Ambiente Cognitivo, foram utilizadas as seis
dimensdes culturais de Hofstede (1980; 1991), sendo elas: (i) distancia de poder; (ii)
individualismo versus coletivismo; (iii) aversdo a incertezas, (iv) masculinidade versus
feminilidade; (v) Orientacdo de longo prazo e (vi) Indulgéncia. Estas dimensdes tém sido
utilizadas e validadas pela literatura (Shenkar et al, 2020; Beugelsdijk, Kostova & Roth,
2016). Para a analise do ambiente cognitivo, foi realizada uma anélise fatorial dessas seis
dimensoes.

3.2.3 Variaveis de controle

Este estudo também considerou as varidveis de controle que podem ter influéncia nas questoes
relacionadas ao controle da IJ'V.

Tamanho 1JV - esta variavel se refere ao tamanho do investimento na IJV, utilizado uma
proxy com o valor do capital investido em cada [JVs (em US$) em formato de logaritmo.
Localizacdo - para verificar o impacto da regido em que se localiza a subsididria, foi
considerado uma varidvel dummy que assume o valor “1” quando o pais de destino da IV



esta localizado na América Latina e “0” quando o pais de destino da IJV esta localizado na
Europa.

4 RESULTADOS

A estatistica descritiva e correlacdes de todas as varidveis incluidas nos modelos testados estao
sumarizadas na Tabela 1. Apesar de obter alguns coeficientes de correlacdo acima de 0,70, o
fator VIF (Variance Inflation Factor) ficou abaixo de 2.5, o que sugere que a
multicolinearidade ndo € um problema neste modelo (Hair et al, 2009).

Tabela 1 — Estatistica Descritiva e Matriz de Correlacao

VARIAVEL DEPENDENTE MEDIA DESVIO PADRAO 1 2 3 4 5 6 7
1 Controle 0.8230644 0.2621653 1

VARIAVEL DE CONTROLE
2 Tamanhao UV (Capital) 1.454.119 2.698.363 0.0878 1
3 Localizacdo 0.3067227 0.4611754 0.1084 -0.0698 1
VARIAVEIS INDEPENDENTES
4 Gestdo 0.554089 0.4571371 0.38259 0.0874 0.1754 1
5 Ambiente Cognitivo 0.2116811 0.915925 -0.0018 -0.013% 0.3762 0.0356 1
6 Ambiente Normativo -0.0191885 0.443509 -0.0684 0.0813 -0.8414 -0.1545 -0.3150 1
7 Ambiente Regulatdrio 0.1935882 0.8520615 0.0016 -0.0009 0.3140 0.0320 0.9816 -0.2379
N =4.827

Os resultados das regressdes sdo reportados na Tabela 2. O Modelo 1 inclui apenas as
varidveis de controle, do Modelo 2 ao Modelo 5 abrangem as varidveis de controle, e as
varidveis independentes: Gestdo e os Ambientes Institucionais (Regulatério, Normativo e
Cognitivo), o Modelo 6 compreende todas as varidveis do estudo, e por fim, do Modelo 7 ao
Modelo 9 sdo analisados os efeitos das moderagdes.

Com relagdo as varidveis de controle no Modelo 1, o resultado mostra que a localizagdo da
JV (América Latina) € significativa (p<0,001). Isto sugere uma relacdo com o controle IJV,
indicando que quando a IJV estd localizada na América Latina hd um maior controle da EMN
nas operacdes do que nas IJV localizadas na Europa. O tamanho da IJV ndo apresentou
significancia, o que indica que ndo ha relagdo de tamanho da IJV com o controle.

No Modelo 2, o coeficiente obtido pela varidvel Gestdo da IJV € positiva e significativa
(p<0,001), sugerindo que as IJV que possuem uma gestdo com expatriados possuem um
controle maior do que IJV administradas por gestores locais. Esse resultado mostra suporte a
hipétese H2.

Com relacdo ao impacto dos ambientes institucionais no controle das IJVs, o Modelo 3 néo
apresentou significancia, ou seja, a relacao direta do Ambiente Normativo com o controle da
IJV ndo € significativa, levando a rejeitar a hipétese Hla.

No que tange ao Ambiente Regulatorio (Modelo 4) e Ambiente Cognitivo (Modelo 5), nota-
se que os coeficientes das varidveis ndo foram significativos, rejeitando H1b e Hlc.

Quando considerando todas as varidveis juntas apresentadas no Modelo 6, apenas o
coeficiente da varidvel Gestdo da IJV € significante (p<0,001), enquanto as varidveis de
ambiente institucional ndo mostraram significativo. A Gestdo por expatriados apresentou
resultados robustos em todos os modelos, reforcando o suporte a H2.

No Modelo 7, que buscou analisar se a Gestdo da 1JV pode moderar a relagdo entre os
ambientes institucionais e o Controle da IJV. Nota-se que apresentou significancia na



CONTROLE (1) 2 (3) 4 (%) (6) n (8) (9
Tamanho ITV (capital) 000106  000430° 0000716 0000799 0000790 000383 000322 000403  0.00364
(0.00173) (0.00206) (0.00174) (0.00174) (0.00174) (0.00209) (0.00207) (0.00210) (0.00209)
Localizagio (AL) 0.0451"  0.0604™ 00881 00650 0.0701™ 0148  0172" 0.140"™  0.0053
(0.01400 (0.0183) (0.0274) (00159 (0.0166) (0.0401)  (0.0400) (004000  (0.156)
INDEPENDENTES
Gestio 0.0599** 0.0677*** 00704 00674 00581
(0.00836) (0.00857) (0.00866) (0.00858) (0.00858)
Ambiente Normativo 0.0341 00512 0000367 -0.0860 0.0315
(0.0273) (0.0334) (0.0356) (0.0903) (0.0366)
Ambiente Regulatorio -0.00738 0.0379 -0.0131 0.190 0.0700
(0.007446) (0.0431) (00515 (0197 (0.0463)
Ambiente Cognitivo -0.0105 00490 000672 -0.129 -0.07946
. (0.00731) (0.0421) (0.0505)  (0.187)  (0.0451)
MODERACOQES
Gestio x Ambiente Normativo 0.0981™
(0.0217)
Gestio x Ambiente Begulatonio 0122
(0.0553)
Gestio x Ambiente Cogmitivo -0.103
(0.0537)
Tamanho x Ambiente Normativo 0.00958
(0.00590)
Tamanho x Ambiente Regulaténio 00110
(0.0133)
Tamanho x Ambiente Cognitivo 0.00596
(0.0125)
Localizagio x Ambiente Normativo 00274
(0.202)
Localizacio x Ambiente Regulatérnio 0.326
0.220
Localizagio x Ambiente Cognitive [0.2 SE]
(0.218)
Constant 0795 0720™ 0793 0798 0798 Q709 0716 0707 0714
(0.0261)  (0.0309 (0.0263) (00262) (0.0262) (0.03199 (0.0317) (003200 (0.0320)
Prob = chi? 0.0051 0.0000 0.0003 0.0006 0.0004 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000
Wald chi?(2) 10.55 74.02 17.86 17.27 18.38 96.07 140.35 108.53 100.15
Observations 4827 259 4579 4679 4679 3193 3193 3193 3193

Standard errors in parentheses
"p=005"p=001""p=0.001

Tabela 2 — Resultado das regressoes: Efeitos estimados dos ambientes institucionais, gestao e moderagdes sobre o controle da IJV



interacdo Gestdo x Ambiente Normativo (p<0,001), indicando que a gestdo por expatriados

modera a relagdo entre o Ambiente Normativo e o Controle da IJV. O Ambiente Normativo

ndo mostrou significancia na relacdo direta com o Controle da IV (Modelo 3), pois este é

moderado pela Gestao da [JV, dando suporte a H3a. A moderagdo da gestao com o ambiente

regulatério apresentou significancia (p<0,05) indicando que a gestdo por expatriados modera

a relacdo entre o Ambiente Regulatério e o Controle da IJV. O Ambiente Regulatério nao

mostrou significancia na relagdo direta com o Controle da IV (Modelo 4), pois este é
moderado pela Gestdo da IJ'V, dando suporte a H3b.
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Figura 1 — Efeito marginal da Gestdo expatriada da IJV com o Ambiente Normativo

O Grafico 1 mostra os efeitos da moderacdo do Gestor da 1JV na relacdo entre o Ambiente
Normativo e Controle da IJV. O grafico mostra que em Ambientes Normativos mais baixos,
nao mostrou diferengas significativas na gestdo expatriada versus local. Entretanto em
ambientes normativos mais altos, quanto maior controle da IJV, maior serd a utilizacao de
Gestores Expatriados em comparacio aos Gestores locais.
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Grafico 1 — Moderagao da Gestdo da IJV com relagdo ao Ambiente Normativo e Controle da IV
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Gréafico 2 mostra os efeitos da
______ = modera¢do do Gestor da IJV na
.__%—0 relacdo entre o  Ambiente
Regulatério e Controle da IJV. O
grafico mostra que em Ambientes
Regulatérios mais baixos, ndo ha
diferencas significativas na gestao
expatriada versus local. Entretanto
em ambientes normativos mais
altos, quanto maior controle da
—— Gestdo Local ~ ---m--- Gestdo Expatriada IJV, maior serd a utilizacdo de
Gestores Expatriados em

comparacao aos Gestores locais.
Grafico 2 — Moderagao da Gestdo da IJV com relagdo ao Ambiente Regulatério e Controle da IV
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5 DISCUSSAO E CONCLUSAO

O artigo teve como objetivo analisar a influéncia do ambiente institucional, da gestdo e da
localizac@o no controle das 1JVs. Analisando a relacdo entre o controle da IJV com os (i)
ambientes institucionais, (ii) com a gestdo da IJV, (iii) e com a localizacdo da IJV (América
Latina versus Europa). O objetivo desse estudo foi alcancado ao analisar o efeito moderador
dos ambientes institucionais na relacdo com a gestdo, o tamanho e a localiza¢do da IJV.
Conforme Brouthers e Hennart (2007), para melhor entender sobre o papel das institui¢cdes,
foi testado os efeitos da moderacdo dos ambientes institucionais com outros fatores. O artigo
contribui para a literatura ao verificar que os ambientes institucionais nio afetam de forma
direta o controle da IJV. Porém o controle é afetado pela moderacdo da gestdo com os
ambientes normativos e regulatérios.

A contribui¢do do artigo € decorrente das duas importantes moderacdes a serem consideradas.
A primeira mostrou que a gestdo com expatriados modera a relacdo entre o ambiente
institucional normativo e o nivel de controle da IJV. Em um ambiente normativo alto, as IJV
que possuem um gestor da mesma nacionalidade da EMN possuem um maior controle sobre
a IJV. Isso € importante pois estudos anteriores mostraram que a utilizacdo da gestdo com
expatriados pode resultar em um melhor o desempenho da subsidiaria, uma vez que a matriz
pode controlar melhor a subsididria em situa¢des de incertezas (Ando, 2021; Gong, 2003). No
entanto, os resultados em Ambientes Normativos mais baixos, ndo mostraram diferencas
significativas na gestdo expatriada versus local. A importancia da gestdo expatriada deve -se
ao fato que ela permite gerenciar o risco de apropria¢do do conhecimento, sendo fundamental
para proteger o conhecimento e desestimular os comportamentos oportunistas dos parceiros
(L1 et al., 2009; Liu et al., 2014; Huang et al., 2020). E em altos ambientes normativos as
acoes devem ser feitas por meios legitimos. (Kwarteng 2018). Sugere-se que as IJVs que
possuem a gestdo por meio da expatriacdo e estdo em ambiente normativo altos de bom
funcionamento, possuem riscos sdo menores permitindo um maior investimento no controle
da subsididria.

A segunda moderagdo e contribuicdo sugere que quanto maior o indicador do ambiente
regulatdrio, maior serd o controle nas IJV que possuem a gestdo expatriada. As instituicoes
regulatérias abrangem leis, regulamentos e configuracdes politicas e sociais que definem de
forma coercitiva o que € e o que ndo € permitido, desta forma as empresas ndo possuem a
opc¢ao de decidir livremente se ird seguir essas normas ou nio, as empresas sdo obrigadas a
seguir as regras (Eden & Miller, 2004; Dikova & Van Witteloostuijn, 2007 Hernandez &
Nieto, 2014). Desta forma, sugere-se que um alto ambiente regulatorio o risco € menor para



as EMN, que investe mais no controle da IJV por verificar riscos menores, devido as regras
claras que precisam ser seguidas nesses paises de altos ambientes regulatérios. Entretanto em
Ambientes Regulatérios mais baixos, ndo had diferencas significativas no uso da gestdo
expatriada versus local. Porém os investimentos sdo menores devido aos riscos, aos altos
niveis de imprevisibilidade regulatéria e podem sofrer mudangas frequentes e inesperadas nas
politicas governamentais, na intervencdo governamental nos negécios, € meios inadequados
para fazer cumprir as leis e contratos (Slangen & van Tulder, 2009).

Quanto a Gestdo da IJV os resultados mostraram que nas subsididrias que possuem um gestor
expatriado (da mesma nacionalidade da matriz) hda uma maior participacio da EMN no
controle da IJV. Um gestor da matriz incorpora na EMN a experiéncia e aprendizagem da
matriz (Berry, 2015; Fang et al., 2010; Morris et al., 2016). A utilizacdo extensiva de gestores
expatriados € uma pritica das EMNs japonesas, e este fato € atribuido a necessidade de
transferéncia e controle de conhecimento (Fang et al., 2010; Itagaki, 2009). Sugere-se que
quando a EMN controla a gestao, a EMN investe mais no controle aciondrio da IJV, visto que
esta operacdo internacional tende a ser estratégico.

A limitagado desse estudo consiste em ndo poder realizar a anélise considerando o setor da IJ'V,
uma vez que a base de dados utilizada ndo fornecia esta informacao. Os objetivos e metas das
IJV de determinado setor para entrar em novos mercados sdo distintos que podem ser desse a
busca de oportunidades de aprendizagem até e unir for¢cas com parceiros locais em pesquisa e
desenvolvimento e inovagdo (Ghauri et al., 2013; Bidault, 2012; Mahmood & Zheng, 2009;
Inkpen, 2008). Para estudos futuros sugere analisar este aspecto com outras bases de dados
que permitam identificar o setor das IJVs. Outra limitacdo e sugestdo para estudos futuros
seria incluir a experiéncia das EMNs nos mercados em que atuam. Desta forma, seria possivel
avaliar a questdao do ambiente institucional versus a experiéncia naquele mercado.
Considerando ndo apenas a experiéncia internacional da EMN, mas também niveis diferentes
de experiéncias como regional e local. Mitra e Golder (2002) sugerem que as empresas
possivelmente adentrardo em mercados semelhantes aos anteriores, porque o conhecimento
experiencial que adquiriram em mercados semelhantes pode aumentar sua probabilidade de
sucesso nos negocios.

Independente das limitacdes do trabalho, a drea de estudos de IJVs tem uma grande avenida
de oportunidades para pesquisas futuras explorarem o que levam as EMNs em suas estratégias
de parcerias em IJVs em termos de controle destas operacdes internacionais.
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