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Resumo

O objetivo deste estudo € averiguar a relacdoe emiternacionalizacdo e
performance e o papel moderador da diversificagiprddutos. A analise integra duas
teorias principais na investigacdo em negociosrnatgonais: a teoria dos custos de
transagdo e a visdo baseada em recursos. Prirogiogp incide na internacionalizacao,
nos seus beneficios, custos e nos determinantesnfuenciam o impacto sobre a
performance. Depois, o foco diverge para as difeeerformas da relacdo entre
internacionalizacdo e performance defendidas petasiémicos e o efeito moderador da
diversificacdo de produtos. A amostra é compostas@0 maiores empresas, segundo 0
valor de negocios de 2009, da industria do vestudei Portugal. Os resultados diferem
consoante a categoria de performance utilizadatestasn que o0 impacto da
internacionalizacdo € linear e positivo quando sa uma medida de performance

financeira e linear e negativo, quando aplicada omedida de performance operacional.

Palavras-chave: internacionalizacao, performanadggedsificacdo de produtos e industria
do vestuario.



Abstract

The goal of this study is to investigate the relatbetween internationalization and
performance and the moderator role of product difieation. The analysis integrates two
main theories in international business investayatithe transaction cost theory and the
resource-based view. First, the focus falls upderimationalization, its benefits, costs and
the determinants that influence the impact on perémce. After, the focus turns to the
different forms of the relation between internasiration and performance supported by
the academics and the moderator effect of produetslfication. The sample is composed
by the greatest 500 companies, according to 20@9néss’ value of the Portuguese
apparel’s industry. The results differ betweenat#ht performance measures: they sustain
that the impact of internationalization is lineardapositive when it is used a financial
performance measure and linear and negative, wpplied an operational performance

measure.

Key-Words: Internationalization, performance, produiversification and apparel's

industry.
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Introducgéo

Os estudos sobre a relacao entre internacionatizag@ performance (P) (de agora
em diante relacao I-P) existem na investigacao egdgeios internacionais nas ultimas cinco
décadas (Verbeke e Brugman, 2009). Dada a suargley os estudos sobre a relacéo I-P ao
nivel da empresa desenvolvem-se desde meados aldadde 70 (Yang e Driffield, 2012). A
existéncia de uma relacdo I-P sistematica é umst@ueentral na investigacdo em negocios
internacionais (Glaum e Oesterle, 2007). Em pddicws investigadores explicam se e por
que motivo a internacionalizacdo influencia a penfance das empresas multinacionais
(EMNSs) (Werner, 2002). A importancia do tema € ewig no niumero elevado de estudos
empiricos publicados nos melhores jorné&ademy of Management Journd&trategic
Management Journal, Journal of International Busim&tudie® Management International
Review(Verbeke, Li e Goerzen, 2009).

Ao nivel da empresa, a internacionalizacdo € anséitedas atividades internacionais,
engquanto a performance é habitualmente o retomamdeiro (Verbeke, Li e Goerzen, 2009).
Desde a década de 90, € reconhecido que a intemadizacdo gera beneficios e também
custos, pois esta sujeita ao risco e ao fracassmr@k e Wagner, 2003). Existem muitos
estudos sobre a relacéo I-P com tipos de ligagde®dtes (Vaatanen, Pillania e Podmetina,
2009). Segundo Yang e Driffield (2012), a investéya recente foca as nao linearidades
patentes na relacdo I-P: primeiro através da fouwravertido (Capar e Kotabe, 2003;
Ruigrok e Wagner, 2003) e depois via forma S-hatialo(Contractor, Kundu e Hsu, 2003;
Contractor, 2007). Os investigadores guestionanbéamse existe uma relacéo I-P Unica e
universal ou se existem varias relagdes que depeddecontexto e determinam quando e por
gue motivo a internacionalizagéo se relaciona cgartormance (Bausch e Krist, 2007).

Este estudo alicerca-se na teoria dos custos ngaggao (TCT) e na visdo baseada em
recursos (VBR). Os académicos associados a TClegJerHill, 1988; Williamson, 1975)
explicam as condicdes nas quais 0 aumento da criti@te esgota as capacidades

administrativas (Bausch e Krist, 2007). Segundd&Va internacionalizagcéo e a exploracao
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das competéncias geram beneficios econdmicos serpaeem o valor dos recursos da

empresa (Amit e Schoemaker, 1993). As empresaor@xpl 0S recursos estratégicos e

sinergias nas linhas de produtos para desenvolvepoemomias de gama e satisfazerem as
necessidades de clientes diferentes (Tallman £996). A diversificacdo de produtos néo é

gratuita (Sukpanich e Rugman, 2007) e, acima deleterminado nivel, gera custos internos

superiores e uma performance inferior (Jones ¢ HI88). Em suma, a diversificacdo de

produtos tem um papel importante na moderacéaolagae|-P (Chang e Wang, 2007).

Qual é o impacto da internacionalizacédo na perfooma qual € o efeito moderador
da diversificagcdo de produtos na relacéo I-P? Es&stdo de investigacdo é o foco deste
estudo. O objetivo é perceber se algumas empresasnéam a sua performance através da
internacionalizacédo e se nas empresas com maiersidicacdo de produtos esse aumento é
fortalecido. Existe ainda um entendimento limitatk influéncia da internacionalizagéo na
performance (Hsu e Boggs, 2003). A investigacaoieoapnao é clara (Yang e Driffield,
2012) e o consenso € limitado ao nivel empiricebeico (Capar e Kotabe, 2003; Contractor,
Kundu e Hsu, 2003; Ruigrok e Wagner, 2003; Li, 20@be Beamish, 2004; Thomas e Eden,
2004; Verbeke, Li e Goerzen, 2009). As amostradizatias e a heterogeneidade
metodoldgica dos varios estudos explicam partald@sgéncias (Li, 2007). Existem também
poucos estudos sobre os efeitos da interacdo aitrersificacdo de produtos e
internacionalizacdo e o impacto subsequente narpahce (Sukpanich e Rugman, 2007).
Nao obstante, a evidéncia empirica sobre o efatanteracdo entre a diversificacdo de

produtos e a internacionalizacdo apresenta indénsias (Chang e Wang, 2007).

O desenvolvimento do trabalho empirico que suporfaresente estudo partiu da
recolha direta de dados, trabalhando sobre umateammse inclui as 500 maiores empresas
da industria portuguesa de vestuario segundo o onegdécios de 2009. O método de
recolha de dados aplicado foi o questionario, athtnado eletronicamente vidoogle Docs
Antes, foi aplicado um pré-teste para otimizar esfonario. A verséao final incidiu sobre os
dados nos anos de 2008, 2009 e 2010 dos indicadoresstudo. Para testar as hipoteses
equacionadas, foi utilizado o modelo de regress@ai multipla, aplicado na média dos trés

anos dos indicadores normalizados.

A organizagdo deste estudo assenta em seis satigtieas. Apds esta introducgéo, é
exposta a revisdo da literatura sobre internadimag@o, os beneficios, custos e 0s seus
determinantes na performance, a relacdo I-P e ito efeoderador da diversificacdo de

produtos. A terceira seccdo da lugar ao desenvehltionconceptual com a formulacdo das
2



hipéteses. Na quarta, € explicada a metodologidergiando o procedimento, 0 modelo e
amostra. Na quinta, sdo apresentados e discutisloesnltados do trabalho empirico. Na
ultima seccédo, sédo descritas as conclusfes e exalams contribuicdes para a teoria e para a

pratica, as limitacdes deste estudo e as proppatasnvestigacao futura.






Revisdo da literatura

A revisao da literatura do presente estudo divelers quatro pontos principais. No
primeiro ponto, é feito um enquadramento ao fen@mden internacionalizacdo, sustentado
nas varias teorias associadas as EMNs. No seguwmdo, 340 sistematizados os beneficios e
custos da internacionalizacéo e identificados o®s@rgumentos que suportam o impacto da
internacionalizacdo na performance das EMNs. Neeier ponto, é focada a relacéo I-P e as
diversas formas detetadas pelos investigadorealnk@mte, no ultimo ponto, € evidenciado o

efeito moderador da diversificagéo de produtosefegéo I-P.

2.1 0 que é a internacionalizac¢ao?

A internacionalizacdo da economia mundial criou rapodades globais para o
crescimento e rentabilidade das EMNs (Hsu, 2006)ntérnacionalizacdo é uma das vias
mais importantes para o crescimento de empresagder e maior dimensao (Lu e Beamish,
2001). Nas ultimas décadas, existe um crescimesioaavel da investigacdo, motivado pela
expansao rapida de empresas que perspetivam oeseadn potencial ao nivel global (Hsu,
2006). A internacionalizagdo € um tema centralneagria das questdes da investigacdo em
negocios internacionais emerge da interacdo engen@resa e as localizacbes diferentes

(Hutzschenreuter, Pedersen e Volberda, 2007).

As teorias do investimento direto estrangeiro (IRkplicam a logica e os padrdes da
internacionalizacdo (Buckley e Casson, 1976; Cai®%]1; Dunning, 1977, 1980 e 1988a,;
Hennart, 1982; Hymer, 1960; McManus, 1972; Rugni®81 e 1982; Vernon, 1966). Estas
teorias despontam a partir de bases econdmicasaiziom os fatores do ambiente externo
para racionalizar a existéncia das EMNs (Ruigrd%agner, 2003). A teoria da internalizacao
faculta a l6gica mais influente para a existéne@a BEMNs (Verbeke, Li e Goerzen, 2009).
Esta teoria surge das ideias centrais da econoosacastos de transacédo e da perspetiva
baseada em recursos (Hsu, 2006). Varios investigadoontribuem para a influéncia da
teoria da internalizacdo nas ultimas décadas: Byckl Casson (1976), Magee (1977),
Dunning (1977 e 2003), Rugman (1980 e 2007), Her(t@B82), Rugman e Verbeke (2003,
2004 e 2008) e De Beule e Van Den Bulcke (2009).



A teoria da internalizagéo sugere que as EMNs feasr® recursos para o mercado
externo (Buckley e Casson, 1976; Hennart, 1982¢kRy e Casson (2009) distinguem duas
formas de internalizacdo: a internalizacdo operatjo que envolve o0s produtos
intermediarios que fluem nos estagios da producéa distribuicdo, e a internalizacdo do
conhecimento, que consiste na internalizacdo da&oflde conhecimento oriundo da
investigacdo e desenvolvimento (I&D). A maioria éagpresas utilizanputsintermediarios e
gera outputs intermediarios, sendo que ambos estes mercadosmpe@r internalizados
(Buckley e Casson, 2009). O crescimento das EMNs{@mero e dimenséo) é explicado
pela capacidade de internalizar os mercadasplés intermediarios - transferir, organizar e
controlar ativos e competéncias dentro das fragedla empresa (Buckley e Casson, 1976;
Rugman, 1981). Para maximizar o lucro, as EMNgmalezam os mercados intermediarios
ao integrarem a producdo e o marketing destes f®da sua estrutura, evitando assim

custos de subcontratacao (Hsu, 2006).

O paradigma eclético de Dunning € uma sintese aldatela internalizacédo e das
teorias do IDE (Li, 2007). Para além dos ativosngiveis (especificos da empresa) e dos
beneficios da internalizacdo, o paradigma eclégodatiza também as vantagens de
localizac&o, definidas pelas oportunidades do ndereadotacdes especificas do pais recetor
(Dunning 1977, 1980 e 1988a). Em suma, existem vwgggagens que determinam as
atividades internacionais das EMNSs: de posse, dditacdo e de internalizagdo (Rugman,
2010). A exploracédo internacional dos ativos inte@ig proporciona oportunidades para as
EMNSs obterem ganhos superiores (Yang e Driffie@,2). O paradigma eclético de Dunning
sugere que as EMNs desenvolvem vantagens compstili® posse no pais de origem, que
sdo depois transferidas para paises especifiagatdo IDE (em funcdo das vantagens de
localizacéo), o que permite & EMN internalizar astagens de posse (Rugman, 2010).

A teoria da EMN baseia-se nas teorias do IDE eeoaid da internalizacdo para
explicar a internacionalizacédo (Li e Qian, 2005)tedria da EMN sugere uma perspetiva
administrativa e foca o ambiente interno da orgegéim (Ruigrok e Wagner, 2003). Esta
teoria evidencia as oportunidades facultadas paernacionalizacdo para alavancar os
recursos especificos da empresa (Bausch e Krif§f)2®tephen Hymer foi uma figura
influente no estabelecimento da teoria da EMN (Back2006). A razéo desta influéncia
deve-se a ter sido o primeiro académico a questiontDE face a modos de entrada
alternativos: licenciamento gaint-ventures(Pitelis, 2007). Em suma, existem cinco modos

de entrada no mercado externo: exportacdo, licewerito, aliancas estratégicgsjnt-
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ventures aquisicbes e IDE. (Ferreira, Reis e Serra, 20YHrios fatores explicam a
internacionalizag&o: oportunidades nos mercadas g, entendimentos do ciclo de vida do
produto, mercados domesticos maduros (Hymer, 19902 e 1976), os investimentos em

I&D, os nomes das marcas e os procedimentos patkrggVerbeke e Brugman, 2009).

Vaatanen, Pillania e Podmetina (2009) defendem osarmotivos para a
internacionalizacdo. O motivo primério da interoaclizacdo é a exploragdo das
imperfeicdes do mercado (Rugman, 1979; Lu e Bean2§il94). Por imperfeicbes do
mercado, entende-se informacdo assimétrica entreededor e comprador (Pingt al,
2010). Hsinaret al. (2010) destacam as imperfeicdes do mercado emreagos e dentro de
um mercado. As primeiras estdo envolvidas na egecwde atividades (por exemplo,
arbitragem) entre dois ou mais mercados enquangs segundas, as atividades
circunscrevem-se apenas a um mercado (Hshah, 2010).A teoria das imperfeicdes do
mercado (Hymer, 1976; Kindleberger, 1969; Caveg§11%ustenta dois motivos essenciais
para as EMNs investirem e operarem no mercado ngxternal: (i) a existéncia de
imperfeicdes do mercado que limitam as exportagdbBsenciamentos e (ii) a presenca de
vantagens que superam as desvantagens face asasmpaeionais (Hsu, 2006).

A internacionalizagéo tem trés componentes (Sullii®94a e 1996): a entrada no
mercado internacional, a presenca na producamat®nal (Annavarjula e Beldona, 2000) e
a extensdo da presenca internacional (Goerzen mifga2003). Thomas e Eden (2004)
salientam que os dois primeiros componentes (emjumtm) e o Ultimo respondem
respetivamente a duas questdes: Que percentagatividades das EMNs é desenvolvida

fora do seu pais de origem? Até que ponto o alcdas&MNs € global?

A internacionalizacdo pressupfe o0 entendimento elstsuturas sociais e das
instituicbes dos paises recetores (Contractor, Kuen&undu, 2007). Kostova e Zaheer
(1999) enfatizam que as estruturas variam sigtivi@aente entre paises. Os investigadores
em negocios internacionais evidenciam que a distayeografica, cultural e psiquica para o
pais recetor afeta a internacionalizacdo da EMN&i@s formas (Ellis, 2007). Na prética,
muitas EMNs concentram-se em localizacfes geograBate mais proximas do pais de
origem e/ou semelhantes de uma perspetiva ingtitakicultural e economica (Verbeke, Li e
Goerzen, 2009).

Glaum e Oesterle (2007) defendem que a interndciagéo é um meio para atingir o

crescimento. A internacionalizagéo refere-se aoamiel operar no mercado externo e aos
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beneficios obtidos via diversificagbes de produtsgeogréficas, incentivadas pelas
economias de escala e gama (Kotabe, Srinivasanlak®u2002; Hitt, Hoskisson e Kim,
1997). A internacionalizacdo é um fator criticoestratégia institucional e um meio para a
sustentabilidade (Hsu, 2006). A internacionalizagdoama estratégia importante para as
empresas de grande dimensdo ndo s6 nos paisesalesi®s, mas também nos paises em
vias de desenvolvimento (Hsu e Boggs, 2003). Vamoeestigadores evidenciam que a
internacionalizacdo € uma oportunidade para a awiade valor (Lu e Beamish, 2001,
Kylaheikoet al, 2011).

2.2 Beneficios e custos da internacionaliza¢ao: o impacto na

performance

Na investigacdo sobre a relacdo I-P, o foco incide EMNs (Vaatanen, Pillania e
Podmetina, 2009). Em esséncia, as empresas intmahzam-se para alcancarem a
vantagem competitiva (Porter, 1990; Ramaswamy, 193¢ internacionalizac&o, 0s recursos
intangiveis sdo importantes para conquistar a gamacompetitiva (Fahy, 2002), pois sdo a
sua fonte principal (Kaufmann e Schneider, 2004).EMNs alocam 0s seus recursos com
eficiéncia ao criarem mercados intra-empresariang e Driffield, 2012). Por conseguinte,
reduzem custos e aumentam a produtividade e arpemice (Buckley e Casson, 1976;
Rugman, 1986; Dunning, 1988b; Tallman e Li, 1996lprhan, Melitz e Yeaple, 2004).

O uso proativo e exaustivo das vantagens compasatiy a fonte principal dos
beneficios da internacionalizacdo (Ruigrok e Wagn2003). Os beneficios da
internacionalizacdo derivam de economias de esgaiaa e aprendizagem, relacdes entre os
segmentos de negocios e areas geogréficas e epdmodas diferencas nos mercados dos
fatores (Kogut, 1985; Porter, 1985a e 1990). Yayitield (2012) enfatizam as economias
de escala e gama e a relocalizacdo das atividadasg@uzir os custos. As EMNs minimizam
0s custos quando situam as atividades da criaca@lde em localizacbes especificas (por
exemplo, trabalho intensivo nos paises com saléapss ou desenvolvimento deftware
na india) (Ghoshal, 1987; Thomas e Eden, 2004) Responder a alteracbes nos salarios,
cambios e taxas tarifarias, é possivel mudar onvelau localizagdes da producéo e explorar
as diferencas entre paises (Pangarkar, 2008). A Hi\#ffuta de oportunidades de

aprendizagem enquanto satisfaz os varios clientespwnde aos concorrentes nos mercados



internacionais (Kostova e Roth, 2002; Zahra, IreélanHitt, 2000). A EMN melhora a sua
performance ao transferir esta aprendizagem parastantes subsidiarias (por exemplo, a
Xerox Corporationaprendeu sobrdotal Quality Managementom a suajoint-venture

japonesa e melhorou a sua competitividade gerab@tkar, 2008).

Varios argumentos suportam o impacto positivo daeriacionalizacdo na
performance (Glaum e Oesterle, 2007). Hsu (200&Jeecia 0 aumento das vendas no
mercado externo, a diversificacdo do risco num@agéb econdmica no mercado doméstico,
0S custos decrescentes via economias de escalaacfio e reducdo de custos atraves de
economias de gama na I&D, marketing e canais deliigdo. Contractor (2007) acrescenta
a existéncia de economias na producdo e econoroiadgval da empresa, resultantes da
amortizacdo de gastos centralizados em mais mercadeendas numa escala global. O
impacto na performance depende da estratégia danationalizacdo, do nivel de
concorréncia, da distancia geografica e culturleea mercado domeéstico e os mercados
externos, da experiéncia e capacidade dos gespaes aprender e do conhecimento

tecnolégico (Glaum e Oesterle, 2007).

Kotabe, Srinivasan e Aulakh (2002) defendem umrelifeial nos beneficios da
internacionalizacdo. As EMNs procuram alavancarsess recursos e capacidades nas
oportunidades dos mercados internacionais (Hsu6)20Borém, cada empresa possui
competéncias especificas para maximizar os ganhasinemizar os custos (Kotabe,
Srinivasan e Aulakh, 2002). Nem todas as empreSas dapacidades para usufruir da
totalidade dos beneficios da internacionalizacaortapto existem também beneficios
potenciais (Thomas e Eden, 2004). No quadro 1sidematizados os beneficios genéricos

da internacionalizacéo, os autores e 0s anos Geestddo.



QUADRO 1. Sistematizagéo dos beneficios genéricos da intemaizacao.

Ano Autor Beneficios genéricos da internacionalizacdo
1971 Caves A internacionalizacdo é uma oportunidade para eapks imperfeicbes de mercado através do usotidos a
intangiveis nos mercados externos.
A transferéncia e a exploragdo dos ativos espesifda empresa nos mercados externos conferem uma
1976 Hymer "~ ! P ! . L
vantagem para ter o monopolio do mercado por ufogeiconsideravel ou até mesmo indefinido.
1977 Johanson e Vahine Uma empresa ganha mais qonhemmento do estrargeles oportunidades com o aumento do numero de
mercados externos onde esta presente.
1982 Hennart A internacionalizacao diminui os csigtela arbitragem das diferencas nos mercadwgpdee output
1982 Hout, Porter e Rudden As EMNs podem ser mais eficientes nos custos deaaanaior valor de negocios e a capacidade para
explorar as economias de escala.
1985 Kogut O maior poder negocial com fornecedatiss;ibuidores e clientes reduz os custos e alarenteceitas.
As oportunidades no apoio financeiro cruzado eosr@iferentes mercados (por exemplo, o lancamesato d
1985 Hamel e Prahalad . . .
uma guerra de precos no pais ou mercado mais iamperde um concorrente principal).
1988 Buckley A exploracao dos ativos intangiveis mercados internacionais possibilita resultadosado normal.
1990 Ghoshal e Bartlett A presenca em varios paises aumenta a cap_amd;a:ieqwnllar o conhecimento do estrangeiro, in&oelss
concorrentes domésticos ou menos internacionakzado
1993 Kim, Hwang e Burgers| A difusdo dos riscosmestimento em paises diferentes reduz as flutsag@®receitas.
1996 Caves A internacionalizacao permite o deseimiehto de economias de escala e gama.
1996 Allen e Pantzalis As empresas internacionddigdeneficiam de flexibilidade adicional atravasbitragem.
1998 Reeb, Kwok e Baek A internacionalizacdo gardagens na estabilidade dos ganhos devido a ific@gdo mundial do portfolio
2003 Ruigrok e Wagner As empresas beneficiam dpsrigic6es nos mercados externos de produtose$agofinanceiros.
2004 Thomas e Eden A mternamo_nahzagao proporciona a possibilidadeudar o IDE para alavancar as diferencas e tadidp
das oportunidades entre paises.
Com tudo o resto constante, uma empresa presenteagsnpaises esta melhor posicionada para encontrar
2007 Contractor ) : .
oportunidades de arbitragem que 0s seus concasrprasentes em poucos ou apenas um pais.
Uma EMN pode investir numa fabrica muito desenwadyiporém um concorrente focalizado no mergado
2008 Pangarkar

domeéstico pode néo justificar tal investimento dewvao valor de negocios limitado.
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As vantagens da internacionalizacdo na performa@ce um limite (Kotabe,
Srinivasan e Aulakh, 2002). Este limite é ultrapdssquando (i) os custos internos de
controlo superam os beneficios das economias adatsce (i) a variacdo de recursos e o
alcance do controlo excedem as competéncias adrativas (Hitt, Hoskisson e Kim, 1997).
A internacionalizagdo aumenta a performance at&is®s institucionais e a complexidade na

gestéo das operagdes globais superarem as van{aigens Boggs, 2003).

As oportunidades ndo estdo isentas de riscos (B36), portanto é necessario
equacionar os custos (Thomas e Eden, 2004). As BdéNsficiam das economias de gama,
mas também existem custos crescentes associadosg§el996). As novas subsidiarias
ampliam o numero de transacdes internas e os cdstgestdo podem aumentar e superar
rapidamente os beneficios da internacionalizagéit, tbskisson e Kim. 1997; Tallman e Li,

1996). A evolucéo da internacionalizacao gera beiosfe custos (Lu e Beamish, 2004).

Os problemas associados as desvantagens da nowddéeestar no estrangeiro
tipificam os custos da internacionalizacdo (Hymé&g®76; Stinchcombe, 1965). A
desvantagem de ser estrangeiro resume-se a faitdod@acao do local, da sua cultura, ao
tratamento discriminatorio pelos governos recetacbsntes e fornecedores (Zaheer, 1995;
Zaheer e Mosakowski, 1997) e a ndo familiaridad® es instituicbes locais (Contractor,
2007). Estes custos aumentam quando as empregastadam em paises mais distantes ao
nivel cultural (Gomes e Ramaswamy, 1999). Os gestdebatem-se com desafios que
influenciam negativamente a competitividade: a sigéo e estabelecimento das instalacdes,
0 aprovisionamento dos recursos humanos e a crigdstemas de gestao internos e redes
de negdcios externas (Lu e Beamish, 2004). A e&peia (aprendizagem atraves da pratica)
atenua a probabilidade dos erros e custos assecipogudicarem a competitividade
(Barkema e Vermeulen, 1998; Vermeulen e Barkem@22@ quadro 2 apresenta os custos

genéricos da internacionalizacdo, os investigadoreano de publicacao.
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QUADRO 2. Sistematizagdo dos custos genéricos da interndiciagzo.
Ano Autor Custos genéricos da internacionalizacdo
1980 Hofstede A diversidade cultural gera probledeasomunicacéo, coordenacao e motivagao.
1982 Siddharthan e Lall @] aumento do _myel qle internacionalizacdo e a ocexigdde institucional e ambiental esgotam a
capacidade administrativa.
1988 Chase, Kuhle e Waither A internacionalizagd@ jpm maior nimero de paises aumenta o riscacpolit
. O acréscimo de novos mercados externos aumentausisscadministrativos e a sobrecarga| de
1990 Hoskisson e Turk . ~
informacao.
1992 Sundaram e Black Quanto maiores s&o as dlferer]gag er]tre 0s varisgsgpamaior sera a pr_obabllldade (_Jlas pressoes
governamentais, legais e culturais direcionaresubsidiarias para varios e diferentes sentidos.
1997 Zaheer e Mosakowski A internacionalizacaoratarcustos adicionais com a expansao da estinteraa da empresa.
1997 Hitt, Hoskisson e Kim A coordenacéao necessaria (_vanas transacoes endmies dispersas geograflcamente) € mais onerosa
do que os beneficios da partilha de recursos gmlaracao das oportunidades.
1998 Reeb, Kwok e Baek A EMN expoe-se ao risco financeiro dos mercadoeregs, que € intensificado pelas flutuacdes|das
taxas de cambio e inflag&o.
A evolucéo da internacionalizacdo aumenta as difécies na legitimidade. As EMNs deparam-se ¢com
1999 Kostova e Zaheer | problemas de legitimidade nos ambientes recet@asexemplo, censura das praticas laborais|nos
media, ataques diretos as instalacbes e campanihtaa as praticas ambientais.
2001 Doz, Santos e Williamson A internacionalizagéarreta custos na aprendizagem sobre um nove pagsia cultura.
2002 Denis, Denis e Yost A internacionalizacéo origina qllflculdades de cematao, informacéo assimétrica e divergéncias entre
a sede da EMN e as subsidiarias.
2003 Ruigrok e Wagner Os problemas culturais agnaasdificuldades e exigéncias elevadas no prooesga da informacao
2004 Thomas e Eden A medida que a EMN opera empa#ss estrangeiros, expde-se a mais riscos dambia
2004 Lu e Beamish A desvantagem de estar no estranmplica uma probabilidade maior de erros maada de decisoes.
Segundo os relatdrios anuais da maioria das EMBI® enuitos setores, os paises com classificacoes
2007 Contractor . : . s . ) . L )
inferiores (apods os primeiros 40 a 60 paises) @mlmercados muito periféricos € menos promissorgs.
2007 Hennart Os ativos intangiveis internalizadela EMN dispersam-se quando a empresa estabilizems.

Fonte: Elaborado pelo autor.
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2.3 Internacionalizacao e performance

Na literatura, € possivel identificar duas correrde investigagcdo no que concerne a
relacdo I-P (Grant, 1987). A primeira corrente desestigacdo apresenta estudos
comparativos, que examinam se as EMNs superam ews&oncorrentes domésticas na
rentabilidade e niveis de risco (Hsu e Boggs, 206B)mer (1960) apresenta um dos
primeiros estudos comparativos, onde conclui que#esinacionalizacdo das empresas norte-
americanas suporta-se nas vantagens baseadasvoss As EMNs tém a possibilidade de
explorar fontes de vantagem competitiva ndo disgisipara as empresas domésticas
(Thomas e Eden, 2004). Varios investigadores segstaprimeira corrente de investigacao
da relacéo I-P nos seus estudos (Vernon, 19711 H&82; Leftwich, 1974; Hughes, Logue e
Sweeney, 1975; Jacquillat e Solnik, 1978; SencleaBeedles, 1980; Brewer, 1981; Fatemi,
1984; Shaked, 1986; Collins, 1990). A segunda oterde investigacao analisa a relagdo I-P
com recurso a variaveis de controlo: intensidadé&dly dimensdo da empresa e efeito da
industria (Hsu e Boggs, 2003). O foco da invesfigaipicide sobre o modo de evolucdo da
performance com o0 aumento da internacionalizacderb@ke e Brugman, 2009). As
conclusdes deste segundo grupo de estudos saliematiimiar de internacionalizagéo”, ou
seja, a internacionalizacdo melhora a performarpEnas até ao ponto onde o0s custos
institucionais e a complexidade na gestao de opesagispersas geograficamente superam as
vantagens (Hsu e Boggs, 2003). Varios estudos tegfleesta segunda corrente de
investigacdo da relagcdo I-P (Buckley, Dunning er¢®&al977 e 1984; Siddhathan e Lal,
1982; Kumar, 1984; Grant, 1987; Daniels e BrackBB9; Chang e Thomas, 1989; Morck e
Yeung, 1991; Sambharya, 1995; Ramaswamy, 1995;baidan e Scully, 1995; Gomes e
Ramaswamy, 1999; Tallman e Li, 1996).

Na maioria dos estudos anteriores, a internaciwagiio foi medida pelo racio das
vendas internacionais sobre o total das vendas)Id nivel de internacionalizacdo (Hsu e
Boggs, 2003; Verbeke e Brugman, 2009; Yang e BI#fi2012). Pangarkar (2008) salientou
a consisténcia no uso das VITV em estudos anteri@@ellins, 1990; Qian, 1996 e 1997,
Sambharya, 1995). Apesar do consenso existente pesa@onalizacdo do nivel de
internacionalizacado (Vaatanen, Pillania e Podmet#@09), as VITV sdo um indicador
insuficiente (Verbeke e Brugman, 2009). Uma empresa 50% de vendas internacionais

num pais préximo teria 0 mesmo nivel de internadipacdo de outra empresa com 50% de
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vendas internacionais em 10 paises (Verbeke e Brugp®09). Porém, a maioria dos estudos
usou apenas as VITV na operacionalizagédo do néveitdrnacionalizacéo (Li, 2007).

O nivel de internacionalizag&o tem sido operacipadb de outras formas: o racio dos
ativos internacionais sobre o total dos ativogjentacéo internacional da equipa de gestao, a
percentagem de capitais comuns possuidos por emsprestrangeiras, o numero de
subsidiarias no estrangeiro, o nuimero de paiseangsiros e indicadores compdsitos
(Sullivan, 1994a; Verbeke e Brugman, 2009; Yangiffield, 2012). Thomas e Eden (2004)
enfatizam o nimero de paises estrangeiros poig awseento € diretamente proporcional ao
aumento das oportunidades para as EMNs. Algunstigaelores utilizam indices de entropia
baseados nas vendas (Hitt, Hoskisson e Kim, 1987%; Kwang e Burgers, 1993; Ramirez-
Aleson e Espitia-Escuer, 2001), indicadores maspTallman e Li, 1996; Zahra, Ireland e
Hitt, 2000) ou um indicador compadsito de dois astindicadores (Annavarjula, Beldona e
Sadrieh, 2005; Contractor, Kundu e Hsu, 2003; Qi&n, 2005; Lu e Beamish; 2004).

A utilizacdo de medidas diferentes evidencia queeanacionalizacdo € um construto
multidimensional (Dunning, 1993; Annavarjula e Beild, 2000; Goerzen e Beamish, 2003).
Os indicadores individuais (VITV, ativos internatéis sobre o total dos ativos ou nimero de
subsidiérias estrangeiras) ndo demonstram a nmé#itsionalidade da internacionalizacao
(Glaum e Oesterle, 2007). Verbeke, Li e Goerze®gp@etetaram insuficiéncias na analise

dos investigadores aos elementos principais, ccakicsubstancia do construto.

Na investigacdo sobre a relacdo I-P, sado utilizattasamentos diferentes na
operacionalizagdo da performance (Sukpanich e Rogg@07). Pangarkar (2008) destaca a
gama ampla de medidas de performance utilizadasandes anteriores: os resultados obtidos
nos mercados de produtos, as medidas contabifisgties medidas baseadas no mercado. Os
indicadores mais utilizados sdo as medidas coigbis e baseadas no mercado (Yang e
Driffield, 2012).

No que diz respeito aos resultados obtidos nosadescde produtos, o crescimento
das vendas € um dos indicadores utilizados (Paag&®808). Conforme Zahra, Ireland e Hitt
(2000), o crescimento das vendas é usado em reedharos de gestao, pelos especialistas da
indUstria e investidores na avaliacdo da performathms novos negocios. Este indicador
especifico aparece nos estudos de Zahra, Irelatitt €000) e Geringer, Tallman e Olsen
(2000).
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As medidas contabilisticas facultam a compreenaddahtes e adequacgéo dos lucros,
da eficiéncia dos ativos e do risco de liquidez uHs Boggs, 2003). Estas medidas
relacionam-se com a dimensdo das empresas e amaliparformance a curto prazo (Yang e
Driffield, 2012). As medidas contabilisticas mamuns sao a rentabilidade dos capitais
proprios (Thomas e Eden, 2004; Li e Qian, 2005;, 2906; Rugman e Sukpanich, 2006;
Contractor, Kumar e Kundu, 2007), ROA (Lu e BeamiZ®01 e 2004; Kotabe, Srinivasan e
Aulakh, 2002; Ruigrok e Wagner, 2003; Thomas e E&604; Li e Qian, 2005; Contractor,
Kumar e Kundu, 2007; Johnson, Yin e Tsai, 2009)rergabilidade operacional das vendas
(ROV) (Geringer, Tallman e Olsen, 2000; Lu e Be&n&01; Qian, 2002; Thomas e Eden,
2004; Li e Qian, 2005; Contractor, Kumar e KundiQ?).

As medidas baseadas no mercado avaliam a posigomlasa no mercado de acordo
com a performance a longo prazo (Yang e Driffid12). O Q de Tobin € uma medida
baseada no mercado e reflete a avaliacdo dos ithmest aos ativos tangiveis e intangiveis da
empresa (Chang e Wang, 2007). O Q de Tobin é o dacvalor de mercado dos ativos sobre
o valor de substituicdo dos ativos (Lu e Beami§l®42. Segundo Whited (2001), as criticas
ao Q de Tobin focalizam a questdao da medicdo dw eerconsequentemente a estimativa
enviesada do coeficiente. O Q de Tobin € utilizads estudos de Lu e Beamish (2004) e
Chang e Wang (2007). Goerzen e Beamish (2003) tamiigizam medidas baseadas no

mercado: o beta e a rendibilidade ajustada ao.risco

No inicio da ultima década, verifica-se 0 uso dkcimdores baseados na eficiéncia nos
custos para medir a performance (Li, 2007). Wag§p@04) evidencia que estes indicadores
especificos integram-se ao nivel da performanceaommal, por exemplo, os custos do
trabalho e os custos materiais. Os indicadoresabdasena eficiéncia dos custos aparecem em
alguns estudos sobre a relacdo I-P (Gomes e RamgswW899; Ruigrok e Wagner, 2003;
Wagner, 2004).

A maioria dos investigadores reporta a existénaiseth¢cédo I-P (Bouquet, Morrison e
Birkinshaw, 2009; Hulet al, 2008). Os investigadores demonstram varias fermaarelacéo
I-P: linear e positiva, linear e negativa, cunelm (U), curvilinear (U-invertido) e curvilinear
(S-horizontal) (Thomas e Eden, 2004; Johnson, Yisa, 2009). Apesar do volume elevado
de investigacé@o sobre a relagéo I-P, ndo existeumea evidéncia empirica consistente sobre
uma forma particular (Annavarjula e Beldona, 2000ntractor, Kundu e Hsu, 2003; Ruigrok
e Wagner, 2003; Wagner, 2004). No quadro 3, séesaptados os 24 estudos mais citados

sobre a relacéo I-P e os seus principais resulta#leelecdo destes estudos (20 artigos e 4
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livros) é baseada no cruzamento entre as contafpegactes d&ocial Sciences Citation
Indexe doGoogle ScholafVerbeke e Brugman, 2009).
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QUADRO 3. Os estudos mais citados sobre a relagao I-P.

Ano Autores Internacionalizac&o Performance Result@os sob a perspetiva da relacao I-P
1960 Hymer Variavel dicotomica Receitas liquidas Vedfgue a relacao I-P € linear e positiva.
1971 Vernon Variavel dicotbmica ROV e ROA Conclui queskacao I-P é linear e positiva.
Stopford e . C Rentab_|I|dad_e operacmnalA relacdo I|-P é insignificante (rentabilidade opeyaal do
1972 Variavel dicotomica do investimento e . . . . !
Wells : investimento) e linear e positiva (crescimentod&asdias).
crescimento das vendas
1972 Horst Variavel dicotbmica Lucros liquidos Verifigae a relacao I-P é insignificante.
Raiz dos (dividendos
Bergsten, . N ~ | . .
internacionais + deducdes Rentabilidade operacional ~ 0 .
1978 Horst e . . - Concluem que a relacao I-P é linear e positiva.
de impostos) sobre o tota do ativo doméstico
Moran .
dos ativos
VITV, ativos internacionais merEc);Cd%S?r?adorgg(I:(;r ?r? did
sobre o total dos ativos e 0 (na pratica, % relacdo I-P € linear e positiva (VITV) e insignédnte (ativos
Errunza e P a significancia das . o . N
1981 resultado liquido 2 .~ . | internacionais sobre o total dos ativos e resultdidoido
Senbet : : barreiras internacionais| . : o
internacional sobre o tota f | internacional sobre o total do resultado liquido).
do resultado liquido . de r.ontadas pe0S
investidores e EMNS).
ROV, rentabilidade
operacional do ativo
liquido, rentabilidade dos
1987 Grant VITV capitais proprios, Conclui que a relacédo I-P é linear e positiva.
crescimento das vendas|e
crescimento da
rentabilidade.
Grant, .
1988| Jammine e VITV ROA e crescimento das Concluem que a relacao I-P é linear e positiva.
vendas
Thomas
1988 Doukas e Propostas de aquisicdes| Modelo de mercado de| A relacdo I-P é insignificante no total da amostias empresa
Travlos internacionais. Fama dos retornos | domésticas e nas empresas que anunciam a aqu
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anormais da carteira

primeira proposta de aquisi¢ao internacional nocadw-alvo, 3
relacdo I-P é linear e positiva.

internacional N no mercado-dlas empresas que apresentam a

Geringer,
1989| Beamishe VITV ROV e ROA Apresentam uma relacéo I-P curviinéU-invertido).
daCosta
. 6 regioes € indice d,e Ma_lrgem do Iucrc_)_ As empresas com uma maior diversificacdo globaprbelutos
Kim, Hwang | entropia baseado no numeroperacional e rentabilidade, "~ : :
1989 . (ndo relacionados ou relacionados) superam as eagreom
e Burgers | de colaboradores que mede operacional do . e .
: ~ ~ . . uma menor diversificacao global de produtos n&acrehados.
a dimenséo das operacgdes investimento
1991 Morck e Contagem de §ub5|d|ar|as € Q de Tobin Na posse de recursos intangiveis, edelaP € linear e positiva
Yeung de paises
6 regides e indice de | Média do risco ajustado (b
1993 Kim, Hwang | entropia baseado no nimero anos) da rentabilidade | Revelam que a diversificagdo do mercado globaluemmpacto
e Burgers | de colaboradores que mede operacional do ativo | positivo na performance ajustada ao risco.
a dimenséo das operacdes ponderada da industria
1996 Tallmane Li| VITV e contagem de paises ROV A relagédo I-P e insignificante (VITV) e linear e gitva
(contagem dos paises).
1997 Gomez-.Mejla 10 med_ldas para distinguir ROA e Q de Tobin Verlflicam uma dn‘ergnga insignificante na diversatao
e Palich 0s investimentos relacionada e néo relacionada.
Hitt, indice de entropia baseadp
1997 | Hoskisson e P ROA Constatam uma relacéo I-P curvilinear (U-inwexk
Kirm nas vendas
o . . L A relacdo I-P € negativa (empresas norte-americargemas)
Gedajlovic e | Ativos internacionais sobre " L
1998 : . ROA positiva (empresas francesas) e insignificante (es33
Shapiro o total dos ativos A .
britdnicas e canadianas).
. Indicador compdsito com ja
1999 Dehog € Contagem'de IDE e de ROA, ROV e rentabilidade Sustentam uma relacéo I-P linear e positiva.
Beamish paises . .
dos capitais proprios
Gomes e Indlcado_r composito €OM 352 0A e custos operacionai\ relacdo I-P € curvilinear na ROA (U-invertido)nes custos
1999 VITV, ativos internacionais i . )
Ramaswamy| sobre o total das vendas operacionais sobre o total das vendas (U).

sobre o total dos ativos e
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contagem de paises

Na ROV, o impacto é negativo (racios vendas intaomais e

)

Geringer, Racios: vendas ROV e crescimento das| . ] L )
. S terno) e positivo (racio vendas de exportacdd¥e)crescimenta
2000| Tallmane internacionais, vendas dg vendas (desfasamento de . . " s ORI
~ . as vendas, o impacto é positivo (racio vendasnatéonais) €
Olsen exportacoes e interno. ano) R L. ~ i
insignificante (racios vendas de exportacoes enoje
. A contagem de paises e a diversidade cultural té@mmpacto
Contagem de paises, o . . o
. X o . . |,positivo na rentabilidade operacional dos capipaprios e ng
diversidade tecnologica, | Rentabilidade operacional . ; . ) . )
Zahra, ) ) o o crescimento das vendas. Existe uma linearidaddiym&ntre g
2000 . diversidade cultural, dos capitais proprios e | . . . o .
Ireland e Hitt . . g : diversidade tecnolOgica e geografica no crescimdatvendas.
diversidade geogréaficae| crescimento das vendas ) - B ) e
i . A linearidade é negativa entre 0s segmentos inteEmnais e 3a
segmentos internacionais| - . o L
rentabilidade operacional dos capitais proprios.
Evidenciam uma relacdo |-P negativa na regressamétha do
Dowell, Hart | Ativos internacionais sobre . grupo sem a variavelummyda industria. Apuram também que
2000 . Q de Tobin ~ AR S
e Yeung o total dos ativos relacdo I-P é insignificante com a variavébmmy ou nas
regressoes aleatOrias a empresa com e sem a Valtiavey
2001 | Lu e Beamish Contag;r;isdeeleE e de ROV e ROA Concluem a existéncia de uma relacacustilinear (U).
Indicador compasito: VITV
emprego internacional sobfe Na analise ao total da amostra e das industriascagétal
Contractor, o total do emprego e intensivo, verificam a existéncia de uma relaca durvilinear
2003 . oo ROV e ROA A . ~
Kundu e Hsu namero de escritérios (U). Nas industrias baseadas no conhecimento, agael I-P

internacionais sobre o totd
do numero escritorios.

também é curvilinear, mas apresenta uma formaedifer(S).

Fonte: Adaptado de Verbeke e Brugman (2009).
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Tal como é visivel através da analise do quadreriant a literatura revela um
consenso limitado (Contractor, Kundu e Hsu, 20032005; Lu e Beamish, 2004; Ruigrok e
Wagner, 2003; Thomas e Eden, 2004). A investigaciioe a relacdo I-P é: “inconsistente”
(Harveston, Kedia e Francis, 1999, p. 295), “coaf{®oukas e Lang, 2003, p. 154; Gomez-
Mejia e Palich, 1997, p. 310; Hsu e Boggs, 200323), “decididamente confusa” (Hitt,
Hoskisson e Kim, 1997, p. 772; Qian, 2002, p. 61&ntraditéria” (Geringer, Tallman e
Olsen, 2000, p. 51), “inconsistente e contraditéfRuigrok e Wagner, 2003, p. 65),
“inconclusiva e contraditoria” (Tallman e Li, 1996, 180) e “conflituante” (Annavarjula e
Beldona, 2000, p. 48). Os resultados heterogéneogostos sdo insatisfatérios devido a
importancia crucial deste tema na area dos negitemacionais (Glaum e Oesterle, 2007).

2.3.1 Relacao I-P linear e positiva

Os estudos iniciais das décadas de 70 e 80 testenralacdo I-P linear e enfatizam
0s beneficios da internacionalizacdo (Ruigrok e Méag2003). Varios investigadores
associam a forma linear e positiva a relacao |-&rfgn, 1971; Grant, 1987; Grant, Jammine
e Thomas, 1988; Kim, Hwang e Burgers, 1993; Tallrdn, 1996). A linearidade positiva
entre internacionalizacéo e performance é modepadautros fatores - as capacidades da

empresa nas areas de I&D e marketing (Kotabevasan e Aulakh, 2002).

Os resultados tedricos e empiricos indicam quéeanacionalizacdo gera um impacto
linear e positivo na performance (Thomas e Edef42Qi, 2007). A internacionalizacao
melhora a performance devido as oportunidades emte€ (Johnson, Yin e Tsai, 2009).
Vérios investigadores revelam os determinantesng@cto positivo da internacionalizacéo na
performance: a alavancagem dos recursos estraségiaaliversificacdo do risco de mercado
(Tallman e Li, 1996), a maximizagdo das econom@&®stala e gama (Grant 1987; Porter,
1985b; Tallman e Li, 1996), a reducdo das oscikagims lucros (Kim, Hwang e Burgers,
1993), a aprendizagem (Kobrin, 1991), o aumento pdoler de mercado sobre os
intervenientes (Kogut, 1985), o acesso a recursos etondémicos (Grant, 1987; Jung, 1991)
e a capacidade para acelerar o desenvolvimentowtss produtos (Bartlett e Ghoshal, 1988).

Esta linearidade positiva entre internacionalizag@erformance € evidenciada na figura 1.
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FIGURA 1. Gréfico com a relagédo I-P linear e positiva.

Performance

g

Internacionalizacéo

Fonte: Elaborado pelo autor.

Os resultados que evidenciam uma relacéo I-P liagawsitiva s&o inconsistentes e
contraditorios (Ruigrok e Wagner, 2003). A maial@s investigadores eminentes na area dos
negocios internacionais defende que a omissao ukiescda internacionalizacdo explica os
resultados ambiguos (Gomes e Ramaswamy, 1999;Htikisson e Kim, 1997; Sullivan,
1994b). Em suma, ndo existe a percecdo do impagtpado dos beneficios e custos da
internacionalizacao e do seu reflexo na performadadeMN (Thomas e Eden, 2004).

2.3.2 Relacao I-P linear e negativa

Johnson, Yin e Tsai (2009) sustentam que a intemalizacdo tem um impacto
negativo na performance. Varios investigadores @aun os determinantes deste impacto
negativo: os custos elevados de aprendizagem (edrare Vahine, 1977), as desvantagens
da novidade e de estar no estrangeiro (Hymer, 1Siechcombe, 1965), a dificuldade em
estabelecer legitimidade (Zaheer e Mosakowski, 1998 custos operacionais (Hitt,
Hoskisson e Kim, 1997) e a complexidade cresceateamtrolo e coordenacéo (Geringer,
Beamish e daCosta, 1989; Gomes e Ramaswamy, I2@8@)relacdo I-P linear e negativa é
apresentada em varios estudos (Siddharthan ell98®; Kumar, 1984; Denis, Denis e Yost,

2002). A figura 2 demonstra a linearidade negatiiae internacionalizacéo e performance.
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FIGURA 2. Gréfico com a relagdo I-P linear e negativa.

Performance

Internacionalizacéo

Fonte: Elaborado pelo autor.

Os académicos desafiam esta linearidade negatsmmmista, visto que explica de
forma incompleta a relacdo I-P (Johnson, Yin e ,T2a09). Gomes e Ramaswamy (1999)
defendem que a internacionalizacdo deveria terfeitoeegativo e positivo na performance.
Ruigrok e Wagner (2003) sugerem que quer 0s cugties,os beneficios estdo envolvidos na
internacionalizacdo. Com base nestes pressupostrdpque da investigacado sobre a relagao
I-P passaria a incidir sobre formas néo linearelsndon, Yin e Tsai, 2009).

2.3.3 Relacao I-P curvilinear (U)

A teoria da aprendizagem organizacional explica @ ninearidade entre
internacionalizacdo e performance (Lu e BeamishP4P0 Esta teoria focaliza o
desenvolvimento de competéncias administrativas garir as complexidades e incertezas da
internacionalizacdo (Li e Qian, 2005). A luz dari@oa internacionaliza¢éo tem um impacto
inicial negativo na performance, que se torna pasitom a aprendizagem obtida com a
experiéncia internacional (Ruigrok e Wagner, 2008). entanto, a teoria da aprendizagem
organizacional ndo equaciona diretamente o impdasofactores externos que estao fora do

controlo das empresas (Li e Qian, 2005).
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Cada pais recetor tem uma dotagdo de recursos @ni@ntagens especificas de
localizacdo, que podem né&o estar disponiveis neaderdoméstico (Lu e Beamish, 2004).
Nos varios paises recetores, as subsidiarias tpossibilidade de melhorar a sua base de
conhecimento, capacidades e competitividade atrdaé&gprendizagem empirica (Barkema e
Vermeulen, 1998; Delios e Henisz, 2000; Zahra,atrél e Hitt, 2000). O processo de
aprendizagem depende do tempo e é especifico acompl@sa (Li e Qian, 2005). Segundo
Qian (2002), a experiéncia internacional ativa asmtagens competitivas uteis (i) na
identificacdo de novas oportunidades (Hitt, Hoskiss Ireland, 1994) e (ii) na formulacéo e

implementacéo das estratégias internacionais (€udler, 1990).

Os custos organizacionais e a complexidade superman beneficios na
internacionalizacao inicial, mas o IDE origina @ogtrmente um retorno positivo (Qian,
1997; Ruigrok e Wagner, 2003). No estagio inicelimternacionalizacéo, existe um declinio
da performance, visto que a empresa se debate s@asaantagens de estar no estrangeiro
(Johnson, Yin e Tsai, 2009). No estagio seguint@ternacionalizacdo gera um retorno
crescente devido a aprendizagem via experiéncaniational (Capar e Kotabe, 2003). A
figura 3 ilustra esta relacao curvilinear espeaifid).

FIGURA 3. Grafico com a relagéo I-P curvilinear (U).

Performance

Internacionalizacéo

Fonte: Elaborado pelo autor.
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A relacéo I-P curvilinear (U) é confirmada pelosudss de Capar e Kotabe (2003) e
Ruigrok e Wagner (2003). Ap6s a andlise de 54 linasasobre a relacédo I-P, Yang e
Driffield (2012) salientam que os estudos baseagtosempresas de grande dimensédo e
publicados nos melhores jornais evidenciam estacéiel curvilinear especifica (U) entre
internacionalizacéo e performance. Porém, Thontadea (2004) defendem que apenas uma
pequena parcela da investigacao empirica apresentiiados desta forma curvilinear (U).

2.3.4 Relacao I-P Curvilinear (U-invertido)

A luz do modelo de Uppsala, a internacionalizagmug num processo marginal (Li,
2007). Este modelo foi desenvolvido por Johansdfaleine (1977) com base nos estudos
classicos de Cyert e March (1963) e Aharoni (196K).palavra marginal refere o
aumento/diminuicdo no beneficio e aumento/dimiruigé® custo, proporcionado pelo
aumento de uma unidade do nivel de internaciorg@@éRuigrok, Amann e Wagner, 2007).
Os custos marginais da internacionalizacdo suptantas beneficios marginais e
comprometem a performance (Li, 2007). Portanto,qailirio entre beneficio e custo
determina o efeito na performance durante a evoluwa internacionalizacdo (Ruigrok,
Amann e Wagner, 2007). Existem beneficios margimaisustos marginais quando se

acrescenta um pais ou mercado ao portfolio de pdésempresa (Contractor, 2007).

Esta relacéo I-P sugere que a internacionalizag@bca um retorno positivo e depois
prejudica a performance (Yang e Driffield, 2012pnGs e Ramaswamy (1999) reportam que
a internacionalizacdo tem um impacto inicial pw@sitina performance, no entanto,
posteriormente, os beneficios deixam de ser tawrdseis e os retornos marginais tornam-se
decrescentes. Com a evolugdo da internacionalizaggicustos de coordenacéo da rede
dispersa de operacfes internacionais superam aimpasitivo na performance (Thomas e
Eden, 2004). Esta relacéo I-P especifica foi pregiste argumentada noutros estudos (Hitt,
Hoskisson e Ireland, 1994; Sullivan, 1994b; Hitbskisson e Kim, 1997).

Por conseguinte, a existéncia de um nivel étimanternacionalizacdo é defendida
por varios investigadores (Li, 2007; Yang e Driffie2012). ApoOs a transposicéo deste nivel,
verifica-se uma retragdo econdmica, impulsionaddaspedesvantagens associadas a
internacionalizacdo e pelas dificuldades na co@ci®m organizacional entre as diferentes
culturas e ambientes legais (Gomes e Ramaswam$,; {88net al, 2008). Em esséncia, a

inclinacdo da curva € inicialmente positiva, masidese negativa apos ultrapassar o nivel
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otimo de internacionalizacdo (Thomas e Eden, 2004pivel 6timo de internacionalizagédo
conduz a performance maxima das EMNSs, portant@stges devem guiar as suas empresas
nesta direcdo (Verbeke, Li e Goerzen, 2009). Arfigd demonstra esta relacdo I-P e

posiciona o nivel 6timo de internacionalizacaowaisade um grafico.

FIGURA 4. Gréafico com a relacao I-P curvilinear (U-invertido)

Performance o _ _ L
Nivel 6timo de internacionalizag&o

N

Internacionalizacéo

Fonte: Elaborado pelo autor.

2.3.5 Relacgao I-P Curvilinear (S-horizontal)

Estudos recentes associam a relacdo I-P a uma foarsasofisticada (S-horizontal)
(Johnson, Yin e Tsai, 2009). A relacao I-P € negatio inicio da internacionalizacéo, torna-
se positiva e depois negativa com a evolucédo @anatcionalizacdo (Riahi-Belkaoui, 1998).
Contractor, Kundu e Hsu (2003) modelam uma relagdaurvilinear com trés estagios. As
EMNs experienciam (i) uma retragdo na performange niveis de internacionalizagédo
inferiores, (i) um aumento nos niveis de interoaalizagdo moderados e (iii) uma segunda e
altima retracdo nos niveis de internacionalizagdpesgores (Ruigrok, Amann e Wagner,
2007). Na relacédo I-P curvilinear (S-horizontah,eampresas devem esperar uma descida na
performance quando iniciam a internacionalizacdesmo assim devem esforcar-se para

atingir um nivel de internacionalizacdo superioevitar a sua sobre extensdo (Verbeke e
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Brugman, 2009). Os investigadores identificam éstana especifica em varios estudos (Li,
2005; Chang e Wang, 2007; Ruigrok, Amann e Wa@@£7; Contractor, 2007).

A internacionalizacéo pressupde um processo deepeguretracdes, que antecedem
recuperacdes na performance (Thomas e Eden, 28804lesvantagens da novidade e de estar
no estrangeiro geram inicialmente a necessidadeamtender a operar no mercado
internacional, que origina a entrada no segundageste o0 consequente aumento da
performance (Verbeke e Brugman, 2009). A contimledda expanséo internacional permite
o desenvolvimento de economias de escala, que remdwa uma performance positiva
(Johnson, Yin e Tsai, 2009). Por conseguinte, egsiigadores sugerem uma dinamica
ciclica composta por varias curvas a medida quges®res aprendem a adaptar-se as novas
complexidades dos ambientes (Hitt, Hoskisson ank|1994; Lu e Beamish, 2004).

7

O limiar de internacionalizagédo € o ponto de irdl@xentre o segundo e terceiro
estagios (Geringer, Beamish e daCosta, 1989). 8uyigdimann e Wagner (2007) evidenciam
a consequéncia da transposicdo do limiar de intemmalizacdo — 0S custos marginais
superam os beneficios marginais. No ultimo estémgopperacdes internacionais tornam-se
muito dificeis de gerir, provocando uma retracapetdormance (Verbeke e Brugman, 2009).
Em suma, com a continuidade da internacionalizag@mmplexidade e os custos de gestao
associados retardam e diminuem a performance @uotr Kundu e Hsu, 2003; Lu e
Beamish, 2004; Thomas e Eden, 2004). A figura ®ssrta um grafico que demonstra a
relacdo I-P curvilinear (S-horizontal) e tambémtaes o limiar de internacionalizacao.
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FIGURA 5. Gréafico com a relacéo I-P curvilinear (S-horizoptal

\
Performance

Limiar de internacionalizacéo

g

Internacionalizacéo

Fonte: Elaborado pelo autor.

2.4 0 efeito moderador da diversificacao de produtos

A relacédo I-P ndo € uniformemente linear, portaditoecessario concluir quais as
definicbes de contexto que suportam uma relacaoliogar (Wagner, 2004). A investigacao
pode beneficiar da aplicacdo de perspetivas caeitigis (Kotabe, Srinivasan e Aulakh,
2002), ou seja, a procura de fatores moderadorescgusam formas divergentes (Wagner,
2004). As estratégias individuais de cada empresderam a intensidade e a direcdo da

relacdo I-P, tornando-a ainda mais complexa (Kotdhaivasan e Aulakh, 2002).

A diversificacdo de produtos € a variedade na afdde produtos de uma empresa
(Hsu, 2006) A diversificacdo de produtos também pode ser aeatem novos mercados de
produtos (Saloner, Shapard e Podolny, 2001) e terleir o enfoque da empresa (Geringer,
Tallman e Olsen, 2000). Na diversificacdo para lnfea de produtos nova, a empresa possuli
menos conhecimento do que 0s seus concorrentes tiessle produtos (Li e Qian, 2005).
As limitacdes no volume de vendas e na quota deaderdificultam a competicdo com as
capacidades em I&D, eficiéncias na producdo e ctinpms de marketing do lider de
mercado (Saloner, Shapard e Podolny, 2001). Asdgdes no conhecimento dos produtos e

concorréncia restringem as capacidades das emm@ssesguirem sinergias entre as linhas de
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produtos (Li e Qian, 2005). As insuficiéncias know-how técnico e da concorréncia
complicam a transferéncia ou partilha de recurgsed&dos no conhecimento das linhas de
produtos (Eisenhardt e Martin, 2000).

Por outro lado,a diversificacdo de produtos faculta experiéncia gestores para
lidarem melhor com a diversidade e a complexida@elas pela internacionalizacdo (Chang
e Wang, 2007)As EMNs tém capacidades e recursos necessariogdparaificar as suas
linhas de produtos e satisfazer as necessidademelmsdos externos (Zhao e Luo, 2002).
Cada linha de produtos aumenta o seu retorno gplaracdo dos ativos especificos (capital
da marca, patentes ou processos unicos) num numaoo de mercados semelhantes (Delios
e Beamish, 1999). Caso a linha de produtos falhe daterminado mercado, o sucesso

noutro mercado compensa as perdas e salvaguardealé produtos (Li e Qian, 2005).

Vérios investigadores evidenciam a influéncia intgmte da estratégia de
diversificagcado de produtos na performance das Ek¢singer, Beamish e daCosta, 1989;
Hitt, Hoskisson e Kim, 1997; Kim, Hwang e Burgeil€89). Porém, a associacdo entre
diversificacdo de produtos e custos administratelevyados pode coibir as economias de
gama nos varios mercados (Tallman e Li, 1996). Es@mcia, as economias de gama derivam
da distribuicdo dos recursos tangiveis e intangivei producdo de varios produtos, cuja

consequéncia € a reducao dos custos por unidanlgule (Helfat e Eisenhardt, 2004).

Wrigley (1970) e Rumelt (1974 e 1982) identificamisdtipos de diversificacdo de
produtos: relacionada e nao relacionada. A diveegifio relacionada forma-se a um nivel
intra-industrial (Qian, 2002) e refere-se ao enwobnto em mercados de produtos
relacionados com o0s recursos centrais da empresmelR 1974). As estratégias de
diversificacdo relacionada alavancam recursostégicas, originam economias de escala e
gama entre os produtos e geram uma performancei@ug€hang e Wang, 2007). A
diversificacdo nao relacionada desenvolve-se nuenspptiva inter-industrial (Qian, 2002) e
envolve a expansao para mercados de produtos la@erados com 0S recursos centrais da
empresa (Rumelt, 1974). Segundo Geringer, Tallm@tsen (2000) e Tallman e Li (1996),
as areas nao relacionadas néo capitalizam os oscessratégicos, portanto a diversificacao

extensiva ndo contribui para a alocacao dos resurscessarios.

Para operacionalizar a diversificacdo de produtesnvestigadores contam o numero
de produtos diferentes que a empresa comercidiah [r. e St. John, 1994) ou ponderam os
produtos pela dimenséao relativa das vendas ouidn @orecki, 1980; Montgomery, 1982).
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Estudos posteriores utilizam um indice continuoissoddo para medir o nivel de
diversificacao (Tallman e Li, 1996). N&o obstamt&ategoria (ponderagao de produtos pelas
vendas ou ativo) e a quantidade (contagem do nudeeprodutos) de diversificacdo surgem
relacionadas (Hoskissat al, 1993). Tallman e Li (1996) incorporam medidategéricas e

quantitativas no seu estudo através de um inditéedindaht.

O efeito moderador da diversificacdo de produtosetegdo I-P é atestado por vérios
fatores (Hsu, 2006). Em esséncia, Chang e Wang7j2@8stacam a aprendizagem do
conhecimento entre os departamentos, as sinemgasecanismos de controlo interno, o
ajuste das estruturas internas com 0s ambientesneste 0s custos administrativos. No
quadro 4, é sistematizada a investigacdo exissaiitee 0 efeito moderador da diversificacdo
de produtos na relag&o entre internacionalizagérfermance.

! Citado por Sukpanich e Rugman (2007).
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QUADRO 4. Sistematizacao dos estudos sobre o

efeito modedaddiversificagdo de produtos na relagao I-P.

A4

%)

Ano Autor Principais conclustes Argumentos
Kim, Os resultados sugerem que o efeito da diversifcagddiversificacdo de produtos influencia a perforocedas empresas
1989| Hwang e | de produtos na performance varia em funcdg mtasentes em menos paises, mas néo influenciaf@npance das
Burgers | extensdo da internacionalizacao. empresas presentes em mais paises.
Tallman e N&o encontram evidéncia significativa para| A internacionalizacdo elevada da amostra ocultaefestos da
1996 Li interacdo entre a extensdo da internacionalizacgextensao da internacionalizacdo que podem surgimanamostra
diversificacao de produtos. mais heterogénea.
Hitt, A diversificacdo de produtos tem um efeitA diversificacdo de produtos torna as empresas pr@pensas
1997 | Hoskisson| moderador positivo na performance das emprgepsrar nos mercados de produtos relacionadosteraacionalizagag
e Kim | internacionalizadas. melhora a oportunidade para realizar economiaschae gama.
~ . A .Plos anos 90, o colapso dos mercados japoneses pi@isae
. N&o existe evidéncia significativa para um efeito . o
Geringer, | . : : A propriedade empobreceu a performance domeésticac@enad=u o
interativo entre diversificacdo de produtos : : e~ . -
2000| Tallman e| . ) o : , ..~ | efeito da diversificacdo de produtos associadgunalbeneficios (o
internacionalizagdo. Mais ou menos diversificacao : : o )
Olsen ~ ~ pelo menos o desaparecimento do efeito negativapwuEstimento
produtos néo altera a relagéo I-P. L : L
prévio nos mercados internacionais.
A andlise do efeito moderador da diversificacdg de
produtos indica um efeito forte na relacéo I-P,ue |[gAs diferencas nos canais de distribuicdo e reguitagéo ng
2006 Hsu evidencia que a recompensa da internacionaliza¢duegcado externo intensificam a énfase na diveasifio de produto
moderada pela diversificacdo de produtos.| Mais do que na internacionalizacdo, explicandonmassi efeito
diversificacdo de produtos explica mais |daoderador positivo da diversificagdo de produtoseteédo I-P.
performance do que da internacionalizacao.
, e : , Em negocios semelhantes, as vantagens da divacsificde produto
A diversificacdo relacionada de produtos influencia . L ~
" . | na_performance controlam os custos associados.nBastrias nao
Chang e | positivamente a performance das EMNs. Porém R ~ g
2007 ) e ~ . felacionadas, os custos de coordenacao, admimdistragcontrolg
Wang | diversificacdo nédo relacionada de produtos mod

negativamente a relacéo I-P.

2]

er, . ;. : e ~
hterno suprimem os beneficios da diversificacdopdsdutos na
performance.
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Desenvolvimento conceptual

O desenvolvimento conceptual deste estudo con&srptmtos interligados entre si. O
primeiro ponto define as duas teorias de suporfeCh e a VBR. Sao também apresentadas
as ideias base para a operacionalizacéo da intenadizacdo, performance e diversificacéo
de produtos. O modelo conceptual finaliza o primgionto e contribui para uma melhor

percecdo dos componentes do estudo. Nos ultimegdaios, sdo formuladas as hipéteses.

3.1 A légica da teoria dos custos de transacao e da visao

baseada em recursos

A internacionalizac&o acarreta desafios para d®igsse origina custos crescentes de
coordenacao e comunicacdo (Pangarkar, 2008). Agamkegiens da internacionalizacao
relacionam-se com custos internos (custos supsrideecoordenagdo e controlo) e custos
externos (risco financeiro e alteracdes na ledislade cada governo) (Ruigrok e Wagner,
2003). A internacionalizacdo associa-se a custasatsacao significativos e exigéncias no
processamento da informagéo (Jones e Hill, 1988, Hoskisson e Ireland, 1994). A TCT
avalia os custos nas transacoes entre paiseJiang 2005). O seu foco circunscreve-se aos
limites da organizacdo e sugere que a intensidadetnansacfes aumenta 0s custos de
coordenacdo e as perdas resultantes de erros gaoerBeamish, 2003). Contudo, a TCT
ignora que é possivel reduzir estes custos se jpiEesas aumentarem o conhecimento do pais

especifico e as competéncias para entrarem no doefcee Qian, 2005).

A VBR é uma teoria importante na investigacdo estdge estratégica (Birkinshaw,
2001). Varios investigadores usaram a VBR para iempl os beneficios da
internacionalizacao (Tallman e Li, 1996; Hitt, Heslon e Kim, 1997; Thomas e Eden, 2004;
Knight e Kim; 2009). Segundo a VBR, as empresaseapuntos de recursos e competéncias

(Barney, 1991; Peteraf, 1993). Os recursos Unicosngeténcias heterogéneas possibilitam
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vantagens competitivas, que podem gerar retornpsrisues e sustentaveis (Barney, 1991,
Rugman e Verbeke, 2002). As vantagens competisuatentaveis sao conquistadas com a
ativacdo de recursos unicos, valiosos, raros eiténeis (Kotabe, Srinivasan e Aulakh,

2002). Em esséncia, a VBR evidencia a linearidamgtipa na relacdo I-P ao sugerir que a
EMN continua a ganhar com a internacionalizacadelesie conserve o valor, raridade, n&o
imitabilidade e né&o substituibilidade dos seus oati{Goerzen e Beamish, 2003). N&ao
obstante, a internacionalizacdo ativa conjuntoseseirsos, outrora bloqueados, e oferece

oportunidades Unicas para a criacao proativa deses novos (Bausch e Krist, 2007).

Neste estudo, a internacionalizacdo € operaci@udiz pelo nivel de
internacionalizacéo, definido pela intensidadeeresdo e indicador composito. A intensidade
compreende as VITV e é o conceito financeiro dari#cionalizacdo que avalia a
dependéncia dos mercados internacionais (Hsu e sBdifip3). A extensdo consiste no
namero de paises que geram vendas e descreve raadm@alizacdo pelo numero de
mercados em paises estrangeiros onde a EMN opsuae(Boggs, 2003). Por ultimo, existe o

indicador compasito que agrupa os dados da intadsid extensdo da internacionalizagéo.

Em termos de performance, é avaliada a area firare@peracional. Na performance
financeira, séo utilizados dois indicadores: a ROA ROV. A ROA mede a eficiéncia na
administracdo dos ativos (Hsu e Boggs, 2003) eteeth dimensdo das margens de lucro e
condicbes competitivas (Ramaswamy, 1995). A perdoice operacional engloba trés
indicadores: a eficiéncia nos gastos com o pesaoaficiéncia nos gastos das mercadorias
vendidas e matérias consumidas e a eficiénciatabde gastos. A performance operacional
determina os processos centrais subjacentes quanesa performance financeira final, por

exemplo, eficiéncia nos gastos e/ou capacidadeltagica (Ruigrok e Wagner, 2003).

A diversificacdo de produtos baseia-se no numeropmaeutos que a empresa
comercializa. Hsu (2006) apresenta evidéncia eogppara um efeito moderador forte da
diversificacao de produtos na relagdo entre inteonalizacdo e performance e, inclusive, no
retorno da internacionalizacdo. Na figura 6, € sgmeado o modelo conceptual, o qual

representa a esséncia do presente estudo.
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FIGURA 6. O modelo conceptual.

Internacionalizagdo Performance
e Nivel de e Performance financera:
internacionalizagio: o ROA
o ROV
. Hla e H1lb
Intensidade > )
Extensio e Performance operacional:
Indicador o Eficéncanos gastos com o pessoal
compdsito o Eficaéncanos gastos das
mercadonias vendidas e matérias
consurmidas
o Eficéncano total de gastos
H2a e H2b

Diversificag@o de produtos:

o Numero de produtos
que a empresa
comercializa

Fonte: Elaborado pelo autor.

3.2 Nivel de internacionalizacao e performance

A intensidade da internacionalizacéo retrata a midgrgcia financeira das EMNs face
aos mercados internacionais (Ruigrok e Wagner, )2003limiar para definir uma EMN
incide em 30% de vendas internacionais no totavdadas (Vaatanen, Pillania e Podmetina,
2009). A extensédo quantifica os paises onde a EbiNe 0s seus produtos e avalia o alcance
da internacionalizacdo (Thomas e Eden, 2004). AdN&Modem alterar o seu enfoque de
mercados com lucros baixos para mercados com lwdtos (Thomas e Eden, 2004). O
aumento dos mercados é indissociavel da explorae&osucedida dos recursos (trabalho
qualificado, capital, estrutura, cultura e conhexito especifico da empresa) e sugere uma
relacdo positiva com a performance (Hsu, 2006)u@emto da extensdo de paises permite a
utilizacdo das vantagens dos ativos num numerorndaionercados e o desenvolvimento de
novas competéncias (Lu e Beamish, 2004). Nao diestas beneficios disponiveis nos niveis
mais altos de internacionalizagdo e em mercadesedifes culturalmente necessitam de ser
proativamente induzidos e geridos (Ruigrok e Wagh@d3). Em suma, Goerzen e Beamish

(2003) defendem que a extenséo relaciona-se parsitinte com a performance.
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A andlise tedrica imprecisa do conceito da intéomedizacdo contribui para os
resultados empiricos inconsistentes nos estudas sokelacdo I-P (Thomas e Eden, 2004).
Em esséncia, a internacionalizacdo € mais um donceiultidimensional do que
unidimensional (Annavarjula e Beldona, 2000; Dugnifh993). Na internacionalizacao, as
empresas procuram operar a um nivel 6timo de eéeasintensidade (Allen e Pantzalis,
1996). A internacionalizag&o crescente pressupéeagiEMNs obtenham um acesso superior
aos mercados, fornecedores e materiais, conhe@meapital humano, tecnologia, capital
financeiro e decisfes estratégicas, que, em canjtérh um impacto positivo na performance
(Hsu e Boggs, 2003). Por estes motivos, optou-sequsiderar um indicador compdésito da
internacionalizacao, integrando medidas de extees#&densidade, cuja operacionalizacéo

sera apresentada na seccao da metodologia.

Neste estudo, pretende testar-se a hipotese déreigs de um impacto positivo do
nivel de internacionalizagdo na performance das resap (Pangarkar, 2008). Por

conseguinte, sdo formuladas as hipéteses seguintes:

Hipdtese 1a: O indicador compdésito do nivel derir@eionalizacdo relaciona-se de

forma linear e positiva com a performance finareceir

Hipbtese 1b: O indicador compdsito do nivel dermdeionalizacdo relaciona-se de

forma linear e positiva com a performance operation

3.3 O efeito moderador da diversificacao de produtos na

relacdo internacionalizacao-performance

A internacionalizacdo oferece a oportunidade deaalear 0s recursos estratégicos se
0S Novos negocios permanecerem no limite dos reswscompeténcias da empresa (Hitt,
Hoskisson e Kim, 1997). A EMN atinge os limites atganizacdo antes de esgotar o valor
dos recursos e competéncias (Goerzen e Beamisl3).280diversificagdo de produtos
permite a alavancagem dos recursos Unicos para lodmeficios a partir das economias de
gama e dos ganhos adicionais dos consumidoresn@mak Li, 1996). As EMNs que seguem
estratégias de diversificacdo de produtos tém oplddes para realizar sinergias através das

economias de escala e gama (Markides e William$886; Pennings, Barkema e Douma,
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1994). As sinergias, em geral, e as economias g&,gam particular, surgem quando os
mesmos recursos sdo usados para produzir dois isupnoalutos (Stan Xiao e Greenwood,
2004). Existem linhas de produtos que podem namesgier devido a dimenséo reduzida do
mercado doméstico, mas podem ter éxito nos mercagtesnos pois varios mercados

pequenos acrescentam um volume razoavel (Li e QG0%).

Ao nivel tedrico, niveis crescentes de diversificagle produtos tém um efeito
positivo na performance devido a economias de gagstala, poder de mercado, reducao do
risco e aprendizagem (Geringer, Tallman e Olse®OR0A diversificacdo de produtos
contribui para retornos econdmicos provocados g@iaacdo de recursos subutilizados numa
base maior (Stan Xiao e Greenwood, 2004). A difieegido de produtos faculta margens de
lucro superiores quando é desenvolvida dentro danaé dos recursos raros e valiosos
(Geringer, Tallman e Olsen, 2000). As empresas @uadutos relacionados evitam a
necessidade de varias instalagcdes que geram érefias, visto que cada unidade individual
produz outputsdo seu produto e dos produtos relacionados (Q@@d2). Este pressuposto
resulta em custos fixos inferiores e uma diminuigés custos médios (Simmonds, 1990).
Chang e Wang (2007) assinalam a importancia dagifivacao de produtos na moderacéo da

performance das EMNs. Por conseguinte, sdo forraglad seguintes hipoteses:

Hipotese 2a: A diversificacdo de produtos intepaifpositivamente a relacédo entre

internacionalizacao e performance financeira.

Hipotese 2b: A diversificacdo de produtos intenaifpositivamente a relacdo entre

internacionalizacdo e performance operacional.
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Metodologia

Esta seccao divide-se em trés pontos principgsocedimento, 0 modelo a testar e a
amostra. No procedimento, € descrito o0 método delha de dados utilizado e os detalhes
relativos ao questionario e ao teste das hipétééeanodelo a testar, sdo identificadas as
variaveis independente, dependente, moderadoracerdmlo que pautam este estudo e é
exposta a operacionalizacdo de todas as variaMaisamostra, € evidenciada a fonte dos
dados das empresas inquiridas - o Instituto NatideaEstatistica (INE) e é também

especificada a indUstria que baliza a amostragistoindustria portuguesa de vestuario.

4.1 Procedimento

O questionario foi o0 método de recolha de dadosmdios aplicado para obter a
informac&o necesséria para a realizacdo desteceMaditeratura, este método de recolha de
dados verifica-se em varios estudos recentes (Zédetand e Hitt, 2000; Pangarkar, 2008;
Broutherset al, 2009). A Associacdo de Téxtil e Vestuario detdryal (ATP) facultou o
apoio institucional a este estudo através de umrdento assinado e carimbado pelo Diretor
Geral da Associagao.

Em fevereiro de 2012, foi executado o pré-teste coenvio do questionario a 11
empresas, selecionadas segundo trés critérios atdmigs. O primeiro critério foi ser
associado da ATP, que permitiu enviar o pré-tessesaus associados. O segundo critério foi
nao pertencer a amostra do presente estudo pasolétar o preenchimento do questionario
duas vezes a mesma empresa. O ultimo critérioefoumn negdécio dentro da industria do
vestuario para haver consisténcia entre os ingquarib pré-teste e do questionario. Foram

obtidas 4 respostas apés o envio do question&igouen telefonema posterior.

Com vista a obtencdo das respostas dos inquirid@srobstra, foi enviado, em Abril
de 2012, une-mailde apresentacdo e anexado o documento que atestpw#o institucional
da ATP. Devido a natureza técnica das questdessdigitado que o questionario fosse
preenchido pelo Diretor Financeiro de cada emprdeacorpo doe-mail também figurava
uma hiperligacdo que possibilitava o preenchimemttine do questionario através da
aplicacadGoogle Docs
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A unidade de analise sdo os dados de cada emptasaos as variaveis em trés anos:
2008, 2009 e 2010. O objetivo da utilizacdo de @saronsecutivos € atenuar as flutuacdes
anuais nos dados. Varios investigadores utilizaos amonsecutivos nos seus estudos sobre a
relacdo entre internacionalizacdo e performancé, (Hoskisson e Kim, 1997; Ruigrok e
Wagner, 2003; Li e Qian, 2005).

No teste das hipéteses, é utilizado o modelo deessgo linear maltipla. Segundo
Pestana e Gageiro (2005), o modelo de regressar Imultipla € uma técnica estatistica que
permite a andlise da relacdo entre uma variavedralmte (Y) e um conjunto de variaveis
independentes (Xs). Este estudo segue os procedisnéa Hitt, Hoskisson e Kim (1997) ao
usar a analise de regresséao linear sobre a médidaidins obtidos para os trés anos (2008-
2010). No ambito da relacéo I-P, diversos invesdtges recorrem a modelos de regresséo
linear para testar as hipoteses (Pangarkar, 2008tr&tor, Kumar e Kundu, 2007; Hsu,
2006). Em particular, Hitt, Hoskisson e Kim (1999)Hsu (2006) apresentam modelos
interativos para estimar a interacdo entre inteonatizacdo e diversificacdo de produtos na

performance. A figura 7 ilustra o modelo lineanterativo e descreve os seus parametros.

FIGURA 7. O modelo linear e interativo e descricdo dos panése

Modelo linear:
PERF = Bgt Py (DIVER) + P2 (INT) +p3 (DIM) + B4 (I&D) + Bs (EXP)

Modelo interativo:
PERF = Bp+ B1 (DIVER) + B2 (INT) + B3 (DIVER) x (INT) + B4 (DIM) + s (I1&D) +
Ps (EXP)

Onde:

PERF = performance

DIVER = diversificagfo de produtos
INT =internaci onalizagéo

DIM =dimens&o da empresa

I&D =intensidade da I&D

EXP = expenéncia internacional

Fonte: Elaborado pelo autor.
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4.2 Modelo a testar

As variaveis do presente estudo sdo a performaneeayel dependente), a
internacionalizacdo (variavel independente), a rdifieacdo de produtos (variavel
moderadora) e a dimensdo da empresa, a intensidateD e a experiéncia internacional
(variaveis de controlo). Os métodos de operacipagdio sdo descritos em baixo.

4.2.1 Performance

A performance é a variavel dependente deste estpdo,averigua em particular a
performance financeira e operacional. A operacipagho destas duas dimensbes da
performance faculta validade e comparabilidade wagas a investigacdo (Ruigrok e
Wagner, 2003). A medicdo da performance em ternmasd¢eiros e operacionais segue o
tratamento utilizado em estudos prévios (GomesmaRaamy, 1999; Kotabe, Srinivasan e
Aulakh, 2002). A operacionalizacdo da performanem tsido uma das questdes mais
controversas para 0s investigadores em negociesationais e ndo esta ainda padronizada
(Verbeke e Brugman, 2009). O tratamento da perfoca&aria entre estudos (Li, 2007) e foi

cedo reconhecido dificil e flexivel (Capon, Fareloening, 1990).

Neste estudo, a operacionalizacdo da performan@ndeira baseia-se em dois
indicadores: a ROA e a ROV. Este tratamento seguevestigacdo sobre os efeitos da
interacdo entre a diversificagdo de produtos evel mie internacionaliza¢cdo na performance
(Sukpanich e Rugman, 2007). A ROA consiste no tadaloperacional a dividir pelo ativo
(Sukpanich e Rugman, 2007), onde o resultado ojp&@ceé igual a diferenca entre o
resultado liquido, os gastos de financiamento impsstos (Thomas e Eden, 2004). A ROA é
uma medida Unica da performance em diversos estdadbsison, Yin e Tsai, 2009; Lu e
Beamish, 2001). A ROV ¢ igual ao resultado operadi@ dividir pelo total das vendas
(Sukpanich e Rugman, 2007). Varios investigadorgizam apenas este indicador de
performance financeira nos seus estudos (Qian,; Z&2ar e Kotabe, 2003; Li, 2005). O uso
individual das medidas contabilisticas caractedpanas uma das partes do todo (Hsu e
Boggs, 2003). Na investigacédo sobre a relacdoekiBtem varios estudos que utilizaram os
dois indicadores financeiros ROA e ROV para medgedormance (Contractor, Kundu e
Hsu, 2003; Lu e Beamish, 2001; Li e Qian, 2005).u€b agrupado das medidas
contabilisticas permite a analise da saude finaada empresa (Hsu e Boggs, 2003).
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A medicéo da performance operacional assenta emniglé&adores: (i) eficiéncia nos
gastos com o pessoal, (i) eficiéncia nos gastos m@rcadorias vendidas e matérias
consumidas e (iii) eficiéncia no total de gastosefiiéncia nos gastos com o pessoal é
calculada ao dividir os gastos com o pessoal [p#b tlas vendas, a eficiéncia nos gastos das
mercadorias vendidas e matérias consumidas é agisabastos das mercadorias vendidas e
matérias consumidas a dividir pelo total das verdasficiéncia no total de gastos € igual a
soma dos dois indicadores anteriores (Wagner, 2@®ta opcdo na operacionalizacdo da
performance segue uma tendéncia recente da inxedtigsobre a relacdo I-P (Gomes e
Ramaswamy, 1999; Ruigrok e Wagner, 2003; Wagndd4REste tratamento especifico é
atil para suplantar a heterogeneidade dos métoalalmlisticos e a manipulagdo possivel

dos gestores nas medidas de performance finar{tei2007).

4.2.2 Internacionalizacao

A internacionalizacdo € a variavel independentéedestudo e € medida através de
dois indicadores do nivel de internacionalizacdantansidade (dimensdo econdémica) e a
extensdo (dimensado geografica). A intensidade x@essio tém uma importancia estratégica
para os investigadores em negocios internaciohlss € Boggs, 2003). A operacionalizacao
multidimensional da internacionalizacdo eviden@an®s estudos de Qian e Li (2002) e
Goerzen e Beamish (2003), onde é examinado sinealtaente o impacto de duas dimensdes
distintas da internacionalizagdo na performancg20D7) defende que, apesar de rara, € a
direcdo certa na investigacdo sobre a relacaoN&®. distinguir a dimensdo econdémica e
geografica conduz a aspetos quantitativos e gtratita(diversidade ambiental) e podem ser
gerados resultados falsos pois o impacto da intemalizacdo na performance varia em
funcao da extenséao (Verbeke e Brugman, 2009).

A intensidade é calculada ao dividir as vendagmnaigonais sobre o total das vendas
(Hsu e Boggs, 2003). As vendas internacionais @mlméo sé as exportacdes, mas também
as vendas através de subsidiarias no estrangait@.operacionalizacdo segue a sugestao de
Ramaswamy (1995) e Lu e Beamish (2004), que indipae) apesar de medidas alternativas
considerarem apenas o IDE, as VITV podem incluiexsortacdes e as vendas através de
subsidiarias no estrangeiro. A utilizacdo das VEOY a forma de indicador Unico na medicao

da internacionalizacéo aparece em varios estudags,(Q002; Capar e Kotabe, 2003; Ruigrok
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e Wagner, 2003; Li, 2005). As VITV tém uma limitag&isto que n&o identificam os varios
mercados internacionais onde as EMNSs estao pras@iitemas e Eden, 2004, Li, 2007).

A extenséo é o segundo indicador do nivel de intéomalizagdo e fundamenta-se no
namero de paises estrangeiros onde a empresa @inaros seus produtos (Hsu e Boggs,
2003). Goerzen e Beamish (2003) consideram quéeasio representa a area de atuacéo ao
nivel geogréafico da EMNVerifica-se a utilizagdo da extensdo em variosdesty(Sullivan,
1994b; Thomas e Eden, 2004; Hsu e Boggs, 2003;dChavang, 2007).

O nivel de internacionalizagéo ndo so6 é testadordea individual pela intensidade e
extensdo, mas também é agregado num indicador &itmpOs estudos de Sullivan (1994a e
b) tentam revolucionar a operacionalizacdo da nat@onalizacdo ao criar um indicador
compésito baseado num numero de indicadores. Cemo,eb recurso a um indicador
composito de dois ou trés indicadores para mediteanacionalizacdo aparece em Varios
estudos recentes (Annavarjula, Beldona e Sadri#g;Zontractor, Kundu e Hsu, 2003; Li e
Qian, 2005; Lu e Beamish, 2004).

A normalizacdo dos indicadores para o calculo dbicador compdsito segue 0s
procedimentos de Nardet al (2005). Em primeiro lugar, procede-se separadsnan
normalizacdo dos dados da intensidade e da exte@@a indicador (intensidade ou
extens&o), representado péypara uma empresae um ana, € transformado e = X% —
mine (X&) / max (>4 ) — min(>§), ondemine (X&) e max (X% ) sdo o minimo e o0 maximo de
X% em todos as empresago anoa. Assim, os indicadores normalizad@eém valores entre 0
(inferior, x3%=min. (&) ) e 1 (superion@=max () ). Por ltimo, é feita a média entre a

intensidade (dimenséo econdmica) e a extensao ijdaneageografica).

4.2.3 Diversificacdao de produtos

A diversificacdo de produtos é a variavel moderadimste estudo e é medida através
da contagem do numero de produtos diferentes rnitbji@ida empresa. Varios investigadores
referem este tratamento da diversificacado de posd{\taradarajan, 1986; Hall Jr. e St. John,
1994). Esta varidvel moderadora foi escolhida gsnhotivos. Primeiro, o efeito moderador
da diversificacdo de produtos na relacao I-P é rsagho por varios estudos (Kim, Hwang e
Burgers, 1989; Sambharya, 1995; Hitt, Hoskissometarid, 1994; Hitt, Hoskisson e Kim,

1997). Segundo, as empresas diversificadas em todestdo mais propensas a obter
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sinergias via mercados de produtos e rentabilidad®és da internacionalizacdo (Hsu, 2006).
Terceiro, a diversificacdo de produtos tem um irtpaelevante na performance das

empresas internacionalizadas (Chang e Wang, 2007).

4.2.4 Dimensao da empresa, intensidade da I&D e experiéncia internacional

A dimensédo da empresa, a intensidade da 1&D e ar@qeia internacional séo as
variaveis de controlo deste estudo. Esta selecéam smbre variaveis que influenciam a
performance, critério utilizado em estudos antedofLu e Beamish, 2004; Sukpanich e
Rugman, 2007). Este controlo € importante paraiso$ efeitos da internacionalizagdo e
diversificacdo de produtos na performance (Qia®220Na literatura existente, é possivel
identificar a utilizacdo de variaveis de controlm @arios estudos (Tallman e Li, 1996;
Geringer, Tallman e Olsen, 2000; Li e Qian, 2005).

A dimensao da empresa € definida pelo logaritmorabtio ativo (Ruigrok e Wagner,
2003; Thomas e Eden, 2004; Sukpanich e Rugman,)26887a variavel foi escolhida por
quatro motivos. Em primeiro lugar, influencia aagélo I-P (Vaatanen, Pillania e Podmetina,
2009), influéncia que é positiva conforme variogestigadores (Bonaccorsi, 1992; Gomes e
Ramaswamy, 1999; Majocchi, Bacchiocchi e Mayrha2€05; Hsu, 2006). As empresas de
maior dimensdo tém recursos em excesso, alocaseativddades de internacionalizacéo
(Hsu, 2006). Em segundo lugar, existe uma assarigédre dimensao da empresa,
performance, diversificacdo de produtos (Sambhd9@5) e internacionalizagéo (Tallman e
Li, 1996). Em terceiro lugar, € uma variavel comum pois atestaecursos que a empresa
controla (Chang e Wang, 2007; Johnson, Yin e €X19) e relaciona-se com a performance
(Hsu e Boggs, 2003) ao explicar parte da sua wdaa(DeCarolis e Deeds, 1999). Por
altimo, € um indicador das economias de escalameagdogo controla o impacto das

vantagens de posse na performance (Thomas e Hi®f), 2

A luz do paradigma eclético de Dunning (1988a e3)9%ma empresa com
competéncias internas lucrativas procura lucrosi@ukis nos mercados internacionais (Hsu e
Boggs, 2003). A intensidade da 1&D € um indicadas drantagens de posse (Kotabe,
Srinivasan e Aulakh, 2002) e foi utilizado para leegg a performance (Hsu, 2006). A
intensidade da 1&D consiste nas despesas anuai&@ra dividir pelo total das vendas (Hsu
e Boggs, 2003; Hsu, 2006; Brouthetsal, 2009). Trés motivos definem a escolha desta

variavel de controlo. Em primeiro lugar, € um deti@ante importante da rentabilidade (Li e
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Qian, 2005) pois as empresas que investem de feaperior na I&D sdo mais lucrativas e
bem-sucedidas (Hsu e Boggs, 2003). Em suma, asesagcom intensidade da 1&D elevada
conseguem: (i) retornos superiores ao inovaremdesign do produto e (i) custos de
producao inferiores quando otimizam os processdalateco (Hitt, Hoskisson e Kim, 1997;
Kotabe, Srinivasan e Aulakh, 2002). A relacdo mpasitentre intensidade da 1&D e
performance é detetada por Delios e Beamish (189®)tabe, Srinivasan e Aulakh (2002).
Em segundo lugar, a maioria dos recursos de I&Rlizem o desenvolvimento de produtos
novos (Ettlie, 1998). Por ultimo, a intensidadel&B ¢é incluida para controlar a influéncia

dos ativos intangiveis na performance (Chang e \W20@y/).

Em teoria, uma empresa mais experiente lida melbor a incerteza e complexidade
de ambientes novos gragcas ao conhecimento do medsugerar essas contingéncias
(Johnson, Yin e Tsai, 2009). A experiéncia intelorza fundamenta-se no nimero de anos a
operar no mercado internacional (Brouthers, Brastle Werner, 1999; Brouthers, 2002;
Broutherset al, 2009). Dois motivos suportam a escolha destziter e ultima variavel de
controlo. Em primeiro lugar, as empresas com magemencia internacional tém mais
recursos e competéncias, que afetam a sua perfoen{@ahra, Ireland e Hitt, 2000). Por
altimo, a experiéncia internacional aumenta a ddpde dos gestores usarem o0

conhecimento e informacdo armazenada internamaeten{ngs, Barkema e Douma, 1994).

A titulo de sintese, o quadro 5 apresenta a lisg \d@ridveis usadas no modelo

empirico a testar, explicando a operacionalizagicada indicador particular.
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QUADRO 5. Lista das variaveis.

Variaveis

Explicacéo dos indicadores

Performance financeira

ROA = resultado operacional / ativo, onde resultag@racional = resultado liquido - os gastos
financiamento — impostos

ROV = resultado operacional / total das vendas

Eficiéncia nos gastos com o pessoal = gastos cpessoal / total das vendas

Performance operacional

Eficiéncia nos gastos das mercadorias vendidastériagm consumidas = gastos das mercadorias vendi
matérias consumidas / total das vendas

Eficiéncia no total de gastos = eficiéncia nos gasiom o pessoal + eficiéncia nos gastos das nuwraa
vendidas e matérias consumidas

Intensidade = vendas internacionais / total dasasn

Nivel de internacionalizaca

HExtenséo = nimero de paises estrangeiros onderasargpmercializa os seus produtos

de

das

Indicador compdsito = normalizacdo dos dados dengitlade e da extensdo e média dos dois indicadores

normalizados.

Diversificacdo de produtos

Numero de produtos difegs que a empresa comercializa

Dimensédo da empresa

Logaritmo natural do ativo

Intensidade da 1&D

Despesas anuais em I&D / tadalvendas

Experiéncia internacional

NUumero de anos a operan@rcado internacional
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4.3 Amostra

A amostra consiste nas 500 maiores empresas, segunaor de negdécios de 2009,
da industria portuguesa de vestuario. Esta lissa5f®) maiores empresas da industria de
vestuario foi adquirida ao INE. Foram excluidasédipresas da amostra pelos seguintes
motivos: (i) estar em liquidacéo, (ii) ter cessamlgpagamento do imposto sobre o valor
acrescentado, (iii) ter cessado o pagamento dostopsobre o rendimento, (iv) estar em
insolvéncia, (v) ter encerrado e (vi) devolucédo edmail enviado com o questionario e
namero de telefone indisponivel apods tentativa detacto posterior para obtencdo de
endereco de-mailvalido. Em suma, a amostra final é constituida43® empresas.

4.3.1 Industria do vestuario

Em particular, este estudo foca a industria deugest. Hennart (2007) defende que os
estudos sobre a relacdo I-P devem apresentar uregagg§o muito inferior. A relacao I-P
pode ser especifica da industria pois 0 modelo grafesas da inddstria ndo € o mesmo para
empresas de servicos (Capar e Kotabe, 2003; Ctortr&zindu e Hsu, 2003). A investigacao
exclusiva a uma industria tem uma vantagem - épmaggente dos varios padrdes inter-
industriais de internacionalizacdo e diversificag@&oprodutos (Hsu, 2006). Existem varias
razbes para investigar apenas uma industria: (i)maltiplicidade de motivos da
internacionalizacao, (ii) evidéncias limitadas oaltecimento global e (iii) as dificuldades ao
modelar empiricamente a exploracdo eficiente das@uias de escala (Hennart, 2007). Ao
avaliar a relacdo I-P apenas numa industria, éiy@sdemonstrar com mais clareza os
antecedentes e as consequéncias da internaciq@dalizaseparar, da possibilidade de outros

efeitos falsos, o impacto da internacionalizacdperéormance (Delios e Beamish, 1999).
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Apresentacgdo e discussdo de resultados

Relativamente ao numero de respostas, foram rexselitl questionarios preenchidos.
Foram excluidos 2 questionarios por auséncia deifbacdo da empresa (nome e numero de
contribuinte) e respostas incompletas. Em sumaxa tle respostas deste estudo € 9,01%.
Estes dados permitiram calcular a média dos 3 @@@8-2010) e os indicadores enunciados
na secc¢ao da metodologia, que foram depois noradalizsegundo Narda al (2005) antes
do tratamento estatistico software IBM SPSS Statistics. X9 quadro 6 expde a média e

desvio padréo dos indicadores.

QUADRO 6. Média e desvio padréo dos indicadores.

Variaveis Média DeS\ilo
padrao

ROA=Y1 0,55 0,18
ROV = Y2 0,71 0,18
Eficiéncia nos gastos com o pessoal = Y3 0,33 0,21
Eficiéncia nos gastos das mercadorias vendidagériamconsumidas = Y4 0,37 0,23
Eficiéncia no total de gastos = Y5 0,44 0,24
Diversificacdo de produtos= M 0,06 0,18
Intensidade da internacionalizagédo = X1 0,67 0,35
Extensao da internacionalizacdo = X2 0,18 0,20
Indicador compdésito da internacionalizacao = X3 30,4 0,23
Dimenséo da empresa = X4 0,40 0,19
Intensidade da 1&D = X5 0,06 0,18
Experiéncia internacional = X6 0,37 0,23

Fonte: Elaborado pelo autor.

O tratamento estatistico deste estudo assenta delonde regressao linear multipla.
Segundo Pestana e Gageiro (2005), o modelo dessggrdinear multipla pressupde que as
varidveis independentes sdo autébnomas ao nivebrlineu seja, ndo se verifica a
multicolinearidade. Os coeficientes de correlacg@oPegarson sdo Uteis para diagnosticar
problemas de multicolinearidade (Hsu e Boggs, 2008) coeficiente inferior a 0,2 indica
uma associacao linear muito baixa, entre 0,2 eltaB&, entre 0,4 e 0,69 moderada, entre 0,7
e 0,89 alta e entre 0,9 e 1 muito alta, |6gicaspiaplica as correlacdes negativas (Pestana e
Gageiro, 2005). O quadro 7 apresenta correlagcoea pa indicadores deste estudo.
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QUADRO 7. Correlac6es dos indicadores da variavel dependeoigeradora, independente e das variaveis de émntro

Y1 Y2 Y3 Y4 Y5 M X1 X2 X3 X4 X5
ROA=Y1 1,000
ROV =Y2 ,144** 1,000
Eficiéncia nos gflstos com o _472% | - 478% 1,000
pessoal = Y3
Eficiéncia nos gastos das
mercadorias vendidas e ,126 ,053 -,458**| 1,000
matérias consumidas = Y4
Eficiéncia no\t(%tal de gastos = - 306 _ 384 456* | 582% | 1,000
Diversificacdo de produtos= M ,094 ,069 -,166 ,337* ,186 1,000
_ Intensidade da - 283 | 002 | -269| -055| -301 ~-206 1,000
internacionalizagéo = X1
_ Extensdoda 047 | -046 | -179| 114| -049 -138 283 1,000
internacionalizagdo = X2
Indicador composito da 199 | -019 | -289| ,008| -256 -221 003+ 667+ QD
internacionalizacdo = X3
Dimensao da empresa = X4 | -,366* -,269 ,213 -,009 186  -,168 178 ,523fF* 872 1,000
Intensidade da 1&D = X5 -,065 -,023 ,155 -,020 121 -,098 ,012 ,260 ,126 13,0/ 1,000
Experiéncia internacional = X6 | -,144 -,234 ,183 -,093 ,07%  -168  ,349* ,362*  433* 685** | 010

** Nivel de significancia de 1%. * Nivel de sigrgfincia de 5%. Fonte: Elaborado pelo autor.
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O quadro 7 evidencia uma correlacdo positiva altéreéas correlacbes negativas e
positivas moderadas a um nivel de significancid%e A correlacdo positiva alta existe entre
a ROV e a ROA (,744**). Existem correlacdes negetivnoderadas entre a eficiéncia nos
gastos com o pessoal e a ROA (-,472*%), a ROV @*#)7e a eficiéncia nos gastos das
mercadorias vendidas e matérias consumidas (-,458 que diz respeito a correlacdes
positivas moderadas, existem entre a eficiéncidotad de gastos e a eficiéncia nos gastos
com o pessoal (,456**) e a eficiéncia nos gastos mh@rcadorias vendidas e matérias
consumidas (,582**). Identificar correlacdes enimdicadores da performance ndo € um
problema se forem utilizados em modelos separddes € Boggs, 2003). As correlagbes
assinaladas sdo entre indicadores de performamaecgira (ROV e a ROA) e operacional
(eficiéncia nos gastos com o pessoal, eficiéncia gastos das mercadorias vendidas e
matérias consumidas e eficiéncia no total de gadistas correlacfes sdo expectaveis entre

indicadores de performance e ndo enviesam osadssl{Hsu e Boggs, 2003).

Ainda a um nivel de significancia de 1%, o indmadcompdsito da
internacionalizacdo apresenta uma correlacdo pasitiuito alta com a intensidade da
internacionalizacao (,903**) e positiva moderadanca extensdo da internacionalizagéo
(,667**). Por conseguinte, € usado apenas o indicadmposito da internacionalizacdo nos
modelos de regressédo linear multipla. Esta deogsstificada por dois motivos: (i) os
problemas de multicolinearidade entre os trés adbees e (ii) as insuficiéncias dos
indicadores individuais na demonstracdo da muledisionalidade da internacionalizacao
(Glaum e Oesterle, 2007).

Ao nivel das variaveis de controlo do presente desttambém se verificam
correlacbes significativas. Ao considerar um nidel significancia de 1%, existem as
seguintes correlagcdes positivas moderadas: a déneda empresa com a extensdo da
internacionalizacdo (,523**), a experiéncia int@ioaal com o indicador compdésito da
internacionalizacao (,433**) e com a dimenséo daresa (,685**). Os restantes indicadores

apresentam baixos niveis de multicolinearidade.

Conforme descrito na seccdo da metodologia, ontextéo estatistico incide na
regressao linear multipla. No teste das hipétessgedestudo, € estimado, em particular, um
modelo linear e um modelo interativo para cadacair da variavel dependente com base
nos estudos de Hsu e Boggs (2003) e Hsu (2006)a Rastificar a auséncia de

multicolinearidade, € apresentadovariance inflation factor(VIF) em todos os modelos

estimados. Segund®estana e Gageiro (2005), o vallF habitualmente considerado como o
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limite acima do qual existe multicolinearidade é P@ra testar a autocorrelacdo entre os
residuos, é utilizado o teste Durbin-Watson emdafaestimativas expostas. Sempre que o
valor pertence a regido de aceitacao [1,36; 2®&4utocorrelacdo entre os residuos é nula

(Pestana e Gageiro, 2005).

A operacionalizacdo da variavel dependente assanta&inco indicadores: dois de
performance financeira (ROA e ROV) e trés de perforce operacional (eficiéncia nos
gastos com o pessoal, eficiéncia nos gastos dasdueias vendidas e matérias consumidas e
eficiéncia no total de gastos). Varios estudos gapo a escolha destes indicadores de
performance financeira (Contractor, Kundu e HslQ32@u e Beamish, 2001; Li e Qian,
2005) e performance operacional (Gomes e Ramaswa®9g; Ruigrok e Wagner, 2003;
Wagner, 2004). Porém, a apresentacdo dos resultadosne-se a dois indicadores da
variavel dependente: a ROA (performance finance&ra)eficiéncia nos gastos com o pessoal
(performance operacional). Os restantes indicad¢RSV, eficiéncia nos gastos das
mercadorias vendidas e matérias consumidas erefiai@o total de gastos) foram rejeitados

devido a fraca qualidade do ajustamento e a sigmifia global de cada modelo estimado.

O modelo linear e linear 6timo evidenciam o impdottividual da diversificagdo de
produtos e do indicador compdsito da internaciaagho. O modelo interativo e interativo
o0timo demonstram o efeito da interacdo entre arsiiieacdo de produtos e o indicador
compésito da internacionalizagcdo. O calculo do mpatéo da interacdo segue o0s
procedimentos de Aiken e West (1991). Primeiro,cgidradas a diversificacao de produtos e
o indicador compdsito da internacionalizacdo pelbtracdo das suas médias e depois é
calculado o parametro da interacdo (diversificacko produtos centrada X indicador

compdésito da internacionalizacdo centrado).

O que distingue o0 modelo linear do linear étimaternativo do interativo 6timo € o
estadio da regressao linear multipla. No modeleslire interativo, estdo os resultados iniciais
da regresséao linear multipla. No modelo linear étiminterativo 6timo, estdo os resultados
finais, apenas com os indicadores estatisticamggtaficativos. O célculo incluiu varias
estimativas intermédias, com a exclusdo do indicadenos significativo, até atingir o
modelo linear 6timo e interativo 6timo. Os resuttada regressao linear maltipla para a ROA

estdo no quadro 8.
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QUADRO 8. Resultados da regresséo linear multipla para a B@&ormance financeira).

ROA=Y1
Linear Interativo Linear 6timo e interativo 6timo
T Sig. VIF T Sig. VIF T Sig. VIF
Diversificagdo de produtos= M ,614 ,543 | 1,068 1,202 238 3,420
Indicador compasito )c:g internacionalizacdo = 2417% | .021% |1,300% 2.434% | 021* |1.300%| 2,528+ | .016* | 1.161*
X3 x M 1,035 ,308 [ 3,261
Dimensao da empresa = X4 -2,712* [ 011** |1,914** -2,583** | 015** [1,938**| -3,320*** | 002*** |1,161***
Intensidade da I&D = X5 -,677 ,503 | 1,025 -,581 ,566 1,033
Experiéncia internacional = X6 ,358 122 2,028 ,363 719 2,028
R? ajustado 17,9% 18,1% 22,4%
Teste F 2,658** 2,398* 6,479%**
Sig ,040** ,050* ,004*+*
Durbin-Watson 2,159 2,042 2,122

* Nivel de significancia de 10%. ** Nivel de sigimiéincia de 5%.

(N = 39 para todos os modelos) Fonte: Elaborado gator.

*** Nivel de significancia de 1%.
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O modelo linear e linear 6timo séo Uteis para testaearidade positiva na relacéo I-
P evidenciada por varios investigadores (Kim, Hwargurgers, 1993; Tallman e Li, 1996).
A hipdtese la equaciona esta relacdo positiva epotrendicador compdsito da
internacionalizacdo e a performance financeiraa Bgidtese é apenas valida se o sinal do
coeficiente do indicador compdsito da internacimagéio for positivo e significativo ao nivel
estatistico. O Rajustado deve também ser consideravel para fustiéi qualidade global do

modelo e a percentagem que explica da variabilidadeOA.

No modelo linear e linear 6timo, ndo existe multiearidade pois cada valMiF é
inferior a 10. No modelo linear, a experiéncia linéeional (2,028) tem o valorIF mais
elevado. No modelo linear 6timo, o valvilF é 1,161 para o indicador compésito da
internacionalizacéo (nivel de significancia de %¥4)ara a dimensdo da empresa (nivel de
significancia de 1%). Os valores do teste Durbindda evidenciam a autocorrelacdo nula
entre os residuos pois situam-se na regido deagéeif1,36; 2,64] no modelo linear (2,159) e

linear 6timo (2,122).

O modelo linear testa individualmente a divers@a de produtos e o indicador
composito da internacionalizagdo. O sinal do camfie do indicador composito da
internacionalizacdo é positivo ndo sé no modeleainmas também no modelo linear 6timo,
portanto relaciona-se positivamente com a ROA. icador compdsito da
internacionalizacao € também estatisticamentefgigtivo a um nivel de significancia de 5%
no modelo linear (0,021** < 0,05) e no modelo linedimo (0,016** < 0,05). A
diversificacdo de produtos ndo € estatisticameigeifisativa (0,543 > 0,05), logo néo
explica a ROA. O modelo linear é globalmente sigatfivo a um nivel de significancia de
5% (0,040** < 0,05). A qualidade do ajustamento &itm baixa, visto que 17,9% da
variabilidade da ROA é explicada pelas variavegdependentes utilizadas em conjunto. O
modelo linear 6timo € significativo a um nivel dgnsficancia de 1% (0,004*** < 0,01) e a
qualidade do ajustamento torna-se baixa, pois 22{d%ariabilidade da ROA é explicada
pelo indicador compdsito da internacionalizacadizatio em conjunto com a dimenséo da

empresa. Em esséncia, o modelo linear serve dedsstipoteses 1a e 2a.

Segundo o modelo linear e linear 6timo, exetEléncia para uma relacéo I-P positiva
em termos da ROA. O coeficiente do indicador compda internacionalizagéo € 2,417**
no modelo linear e 2,528** no modelo linear étims&@estatisticamente significativos (nivel

de significancia de 5%). Portanto, o indicador cosije da internacionalizacdo relaciona-se
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positivamente com a ROA. Em suma, os resultadasaatielo linear e linear 6timo validam a

hip6tese 1a, quando a performance financeira édaguila ROA.

O objetivo do modelo interativo é avaliar o efdi® interacdo entre a diversificacdo
de produtos e o indicador compdésito da internadimangio na ROA. No modelo interativo, o
valor VIF mais elevado corresponde a diversificacdo de posdi3,420 < 10), portanto n&o
existem problemas de multicolinearidade. No modeterativo, o valor do teste Durbin-
Watson é 2,042, logo estd na regido de aceitagd6;[2,64] e atesta a autocorrelagdo nula
entre os residuos. Nao obstante, a diversificagdpradutos também né&o é significativa ao
nivel estatistico no modelo interativo (,238 > 0,0% indicador compdédsito da
internacionalizacao relaciona-se positivamente ad®OA nos quatro modelos com 0 mesmo

nivel de significancia (5%).

O modelo interativo inclui o parametro da interagétre a diversificacdo de produtos
e o indicador compésito da internacionalizacéo €dificacdo de produtos indicador
compdésito da internacionalizacdo). Todavia, o patéonda interacdo nao € significativo ao
nivel estatistico (0,308 > 0,05). Tal como o modeiear, o modelo interativo também é
globalmente significativo, considerando um nivelsagificancia de 10% (0,050 < 0,10). A
gualidade do ajustamento continua muito baixapvigte 18,1% da variabilidade da ROA é
explicada pelas variaveis independentes utilizaaasconjunto. Os resultados do modelo
interativo 6timo coincidem com os resultados do eh@dinear Otimo. Esta coincidéncia
também é evidente ao nivel do vaMtF e do teste Durbin-Watson, o que justifica
respetivamente a auséncia de multicolinearidadawgacorrelacdo nula entre os residuos no

modelo interativo 6timo.

Estes resultados refutam a hipétese 2a, que estabeina relacdo positiva e linear
entre o parametro da interacdo (diversificacdo dedytos « indicador compdsito da
internacionalizacdo) e a performance financeirde Eacto significa que a relacdo entre o
indicador compasito da internacionalizacdo e a R@A é intensificada pela diversificacdo
de produtos. Estes resultados ndo seguem a evadémgiirica de Hsu (2006), que descobriu
que as EMNs beneficiam de uma performance supegotiverem niveis superiores de

diversificacdo de produtos e apostarem na intesnatizacao.

Relativamente as variaveis de controlo, a dimedsd@mpresa tem um impacto linear
e negativo na ROA nos quatro modelos. O coeficidatdimensado da empresa € -2,712** no
modelo linear e -2,583* no modelo interativo. A umivel de significancia de 5%, a
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dimenséo da empresa é estaticamente significativanadelo linear (0,011** < 0,05) e no
modelo interativo (0,015** < 0,05). Nos modelos elam 6timo e interativo 6timo, o
coeficiente da dimensdo da empresa é -3,320***te garametro € significativo a um nivel
de significancia de 1% (0,002*** < 0,01). A intedade da 1&D e a experiéncia internacional
nao influenciam a ROA. As empresas da amostra eeepte estudo operam numa inddstria
madura, tradicional e de baixa tecnologia na mdsrtha de um estudo recente (Brouthets
al., 2009). As empresas que operam em industriaialéeanologia possuem mais recursos e
gestores mais experientes, portanto exibem um cdarpento diferente (Zahra, Ireland e
Hitt, 2000).

No que diz respeito a hipétese 1lb, € equacionada rglacdo positiva entre o
indicador compdsito da internacionalizacdo e aopernce operacional. Por outro lado, a
hipotese 2b prevé que a diversificacdo de prodatessifica positivamente a relacéo entre o
indicador compdsito da internacionalizacdo e aqgperance operacional. O teste destas
hipoteses incide sobre um indicador de performapegacional — a eficiéncia nos gastos com
o pessoal. No quadro 9, sdo apresentados os emiltia regressao linear multipla para a

eficiéncia nos gastos com o pessoal.
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QUADRO 9. Resultados da regresséo linear multipla para g&efi@a nos gastos com o pessoal (performance apesdc

Eficiéncia nos gastos com o pessoal = Y3

Linear Interativo Linear 6timo Interativo 6timo
T Sig. VIF T Sig. VIF T Sig. VIF T Sig.| VIF
Diversificagdo de produtos= M | -1,265 ,215 1,068 ,063 ,950 3,440
Indicador composito da -3,259%* | 003 [, 300% | -3,238% | 003 [1,300%**-2,742%%|009%**[L 231+ 12 666+*| 011** [1,161**
internacionalizacdo = X3
X3 xM ,927 ,361 3,267
Dimensao da empresa = X4 1,101 279 1,914 1,195 241 1,938 2,324326** [1,161*
Intensidade da 1&D = X5 1,355 ,185 1,025 1,431 ,162 1,033
Experiéncia internacional = X6 1,124 ,269 2,028 1,126 ,269 2,048 2,298;027**|1,231**
R ajustado 20,2% 19,9% 15,6% 15,9%
Teste F 2,926** 2,571* 4,517* 4,583**
Sig ,027** ,038** ,018** ,017%*
Durbin-Watson 1,540 1,563 1,644 1,695

* Nivel de significancia de 10%. ** Nivel de sigitfincia de 5%.

(N = 39 para todos os modelos) Fonte: Elaborado goator.

*** Nivel de significancia de 1%.
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O modelo linear testa individualmente a diversg@a de produtos e o indicador
composito da internacionalizacdo. Relativamente alticolinearidade, n&o existem
problemas no modelo linear e linear 6timo pois $ods valored/IF sao inferiores a 10. No
modelo linear, o valoYlF mais elevado corresponde a experiéncia internadoia/28 < 10).

No modelo linear 6timo, o valoVIF é 1,231 para o indicador compoésito da
internacionalizacéo (nivel de significancia de ¥/fjara a experiéncia internacional (nivel de
significancia de 5%). A autocorrelacdo entre osdress € nula no modelo linear (1,540) e
linear 6timo (1,644) pois os valores do teste Dukbfatson estdo na regido de aceitacao

[1,36; 2,64].

O sinal do coeficiente do indicador compdsito d&rimacionalizagdo é negativo no
modelo linear e no modelo linear 6timo, portantagiena-se negativamente com a eficiéncia
nos gastos com o pessoal. O indicador compositmtdenacionalizacdo € estatisticamente
significativo a um nivel de significancia de 1% modelo linear (0,003 < 0,01) e no modelo
linear 6timo (0,009 < 0,01) . A diversificacdo degutos ndo € estatisticamente significativa
(0,215 > 0,05), logo ndo explica a eficiéncia nastgs com o pessoal. O modelo linear é
globalmente significativo a um nivel de significende 5% (0,027 < 0,05). A qualidade do
ajustamento é baixa, visto que 20,2% da varialuiédda eficiéncia nos gastos com o pessoal
€ explicada pelas variaveis independentes utilzaaa conjunto. O modelo linear 6timo é
significativo a um nivel de significancia de 5%0@8 < 0,05) e a qualidade do ajustamento
torna-se muito baixa, pois 15,6% da variabilidadeeticiéncia nos gastos com o pessoal é
explicada pelo indicador compoésito da internaci@aagho utilizado em conjunto com

experiéncia internacional. Em esséncia, o mode&ali pauteia o teste as hipoteses 1b e 2b.

Segundo o modelo linear e linear 6timo, existe apenidéncia para uma relacao
linear em termos da eficiéncia nos gastos com eoaésO suporte desta evidéncia assenta
nos coeficientes do indicador composito da inteomatizagdo, que sadestatisticamente
significativos (nivel de significancia de 1%) nodeto linear e linear 6timo. O coeficiente do
indicador compdésito da internacionalizacdo é -32580 modelo linear e -2,742*** no
modelo linear 6timo. Portanto, o indicador compmgifa internacionalizagéo relaciona-se
negativamente com a eficiéncia nos gastos com ples3s valores do Rajustado e do Sig.
do Teste F suportam uma relacdo linear e negatitee eo indicador compdsito da
internacionalizacdo e a eficiéncia nos gastos cgessoal. Os resultados do modelo linear e
linear 6timo nao validam a hipétese 1b, quando rfopeance operacional é medida pela
eficiéncia nos gastos com o pessoal. Apesar doficiemges do indicador compdésito da
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internacionalizacdo serem estatisticamente sigtifics, 0 seu sinal € negativo, portanto este
argumento é suficiente para refutar a hipétese 1b.

O objetivo do modelo interativo é avaliar o efdi® interacdo entre a diversificacdo
de produtos e o indicador compdsito da internatimangiio na eficiéncia nos gastos com o
pessoal. Segundo a colundF, ndo existe multicolinearidade no modelo intemtie
interativo 6timo. No modelo interativo, o val®iF mais elevado é da diversificacdo de
produtos (3,420 < 10). No modelo interativo 6timo, indicador compdsito da
internacionalizacdo e a dimensdo da empresa ténesmm valorVIF (1,161** < 10).
Conforme o teste Durbin-Watson, a autocorrelacéoeens residuos é nula no modelo
interativo (1,563) e interativo 6timo (1,695) visfoe ambos os valores situam-se na regido de
aceitacdo [1,36; 2,64]. Porém, a diversificacagodmlutos também ndo é estatisticamente
significativa no modelo interativo (,950 > 0,05). Gndicador compdsito da
internacionalizacao relaciona-se negativamentea@ficiéncia nos gastos com o pessoal nos

quatro modelos a um nivel de significancia de 1%.

O modelo interativo inclui o parametro da interagétre a diversificacdo de produtos
e o0 indicador compésito da internacionalizacéo €idificacdo de produtos indicador
composito da internacionalizac¢éo), todavia naaatisscamente significativo (0,361 > 0,05).
Tal como o modelo linear, 0 modelo interativo taml&globalmente significativo a um nivel
de significancia de 5% (0,038 < 0,05). A qualidadeajustamento é agora baixa, visto que
19,9% da variabilidade da eficiéncia nos gastos ocopessoal é explicada pelas variaveis
independentes utilizadas em conjunto. O modeleatit® 6timo é significativo a um nivel de
significancia de 5% (0,017 < 0,05) e a qualidad@jdstamento € muito baixa, pois 15,9% da
variabilidade da eficiéncia nos gastos com o pégseaplicada pelo indicador compdsito da

internacionalizacao utilizado em conjunto com aafiséio da empresa.

No que respeito as variaveis de controlo, a expeaéinternacional (modelo linear
0timo) e a dimensdo da empresa (modelo interativood tém um impacto linear e positivo
na eficiéncia nos gastos com o pessoal. Em term@xpleriéncia internacional, o coeficiente
€ 2,298** e é estatisticamente significativo a uimehde significancia de 5% (0,027** <
0,05). O coeficiente da dimensao da empresa € 2,824 estatisticamente significativo ao
considerar o nivel de significancia de 5% (0,026*9,05). A intensidade da I1&D também
nao é significativa ao nivel estatistico nos quatadelos estimados para a eficiéncia nos
gastos com o pessoal. Porém, as atividades de t&@upem beneficios quer a curto prazo (1

ou 2 anos), quer a longo prazo (varios anos) (Kgtdhbnivasan e Aulakh, 2002).
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A semelhanca do que se verificou para o testeql#tdsie 2a, estes resultados refutam
a hipétese 2b, que equaciona uma relacdo positliree@ entre o parametro da interacao
(diversificagdo de produtosindicador compoésito da internacionalizagédo) e doperance
operacional. Este facto significa que a relacdoeemternacionalizacdo e a eficiéncia nos

gastos com o pessoal ndo é moderada pela divaggiiade produtos.

Apods o tratamento estatistico dos dados via re@pelsear multipla, os resultados
validam a hipétese 1a, que evidencia uma relagdeadi e positiva entre o indicador
composito do nivel de internacionalizacdo e a perdmce financeira. Nao ha suporte
empirico para as hipoteses 1b, 2a e 2b, que sugamanrelacdo linear e positiva entre o
indicador compoésito do nivel de internacionalizagda performance operacional (1b) e o
efeito moderador da diversificacdo de produtosebacéo entre o indicador compadsito do
nivel de internacionalizacéo e a performance fiemag2a) e operacional (2b). O resumo dos
resultados do teste das hipoteses € apresentagiado 10.

QUADRO 10.Resumo dos resultados do teste das hipéteses.

) Efeito da interacéo
Nivel de

. _ _ L (diversificagcéo de produtos
Variavel dependente internacionalizacao

o o x indicador compdésito da
(indicador compdésito)

internacionalizacao)

o ROA .
Hipotese Validada
(Performance _ .
la _ ) (linear e positiva)
financeira)

Eficiéncia nos gasto

(2]

Hipotese com o pessoal N&o validada
1b (Performance (linear e negativa)
operacional)
Hipotese
9a ROA N&o validada

Hip6tese| Eficiéncia nos gasto

Nao validada
2b com o pessoal

[92)

Fonte: Elaborado pelo autor.
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Em termos de ROA, os resultados validam a hipdtasque revela uma relacao linear
e positiva entre o indicador compdsito da interorealizacdo e a performance financeira.
Estes resultados séo totalmente consistentes coestados de Pangarkar (2008), Hsu e
Boggs (2003), Contractor, Kumar e Kundu (2007) empresas de servicos, Thomas e Eden
(2004) e Lu e Beamish (2001) nast-venturescom parceiros do mercado recetor.

Relativamente a eficiéncia nos gastos com o pessaalha suporte empirico para a
hipotese 1b. Esta hipbtese equaciona uma relac@arlie positiva entre o indicador
composito da internacionalizacdo e a performanceragmpnal. Porém, os resultados
demonstram uma relacao linear e negativa entrdicaidor compoésito da internacionalizacao
e a eficiéncia nos gastos com o pessoal. Estadrelaf linear e negativa verifica-se a um
nivel de significancia de 5% e a qualidade do ajusnto é 20,2% (modelo linear) e 15,6%
(modelo linear 6timo). Conforme Wagner (2004), akygestores ndo conciliam devidamente
a internacionalizacéo e a eficiéncia nos gastospesroal. A internacionalizagdo nao implica
uma reducéo dos gastos operacionais (Ruigrok e ¥vagf003), que se subestimados podem

liquidar a criacao de valor (Wagner, 2004).

E possivel distinguir o sentido e magnitude do ichpalo indicador compésito da
internacionalizacdo na ROA e na eficiéncia nosogastm o pessoal. Na ROA, o coeficiente
do indicador compdésito da internacionalizacdo 2% (modelo linear) e 2,528** (modelo
linear 6timo) a um nivel de significancia de 5%. &fiéncia nos gastos com o pessoal, 0
coeficiente do indicador compésito da internacimagfo € -3,259*** (modelo linear) e -
2,742*** (modelo linear 6timo) a um nivel de signéincia de 1%. Esta comparacéo incide
sobre uma relacéo linear e positiva (indicador aasitp da internacionalizacdo-ROA) e uma
relacdo linear e negativa (indicador compaosito rdarnacionalizacéo-eficiéncia nos gastos
com o pessoal). Porém, o impacto do indicador caitgpdla internacionalizagéo é superior
na eficiéncia nos gastos com o pessoal quando cadpaom a ROA, quer em termos da

magnitude do impacto, quer em termos do nivel glafgiancia.

No que diz respeito a ROA e a eficiéncia nos gastos o pessoal, ndo ha evidéncia
empirica para as hipoteses 2a e 2b. Ambas assurmaena dliversificacdo de produtos
fortalece a linearidade positiva entre internadiaagdo e performance financeira (hipotese
2a) e performance operacional (hipotese 2b). Hxristeis motivos que justificam a auséncia
de evidéncia empirica quer na ROA, quer na efi@@nos gastos com o pessoal. Primeiro, o
parametro da diversificacdo de produtos nao éfaigtivo estatisticamente no modelo linear

e interativo. Segundo, o parametro da interacaee(sificacdo de produtos x indicador
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composito da internacionalizacdo) também nao éifgigtivo no modelo interativo. Em
suma, estes resultados refutam o efeito moderaddiversificagdo de produtos na relacao I-
P, demonstrado em estudos previos (Kim, Hwang gdssy 1989; Tallman e Li, 1996; Hitt,
Hoskisson e Kim, 1997; Geringer, Tallman e Ols@&9® Hsu, 2006; Chang e Wang, 2007).

Em particular, os resultados do presente estudergkwn do estudo de Hsu (2006),
gue descobriu que as vantagens especificas de dass&MNs (por exemplo, portfélio
diversificado de produtos) superam as vantagensc#sas de localizacdo. No presente
estudo, o portfolio diversificado de produtos ndftuiencia o impacto da internacionalizacéo
na performance financeira e/ou operacional. Poegamostra do presente estudo € composta
por empresas da industria de vestuario, enquardmastra do estudo de Hsu (2006) é
baseada em empresas da industria farmacéuticéeermtogica.
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Conclusoes

Na ultima década, as empresas foram pressionadas jglobalizacao” e “expansao
internacional” pelos investidores e pela imprergzeeializada em gestdo (Wagner, 2004). O
objetivo do presente estudo é determinar o impdatmternacionalizacdo na performance e
avaliar o efeito moderador da diversificacdo dedptos na relagéo I-P. Em particular, Qian
(2002) argumenta que as empresas devem mantes ritrgios de internacionalizacdo e

diversificacao de produtos ao expandirem a ofextprddutos e os mercados onde operam.

Os resultados deste estudo evidenciam o impactearline positivo da
internacionalizacdo na ROA (indicador da perfornediittanceira). Estes resultados seguem o
estudo de Hsu (2006), que assinala os beneficiogmgéementacdo de estratégias de
internacionalizacao, e toda a corrente de invesigalusiva a relacdo I-P linear e positiva. A
defesa do efeito linear e positivo também é vishaltros estudos (Vernon, 1971; Grant,
1987; Grant, Jammine e Thomas, 1988; Kim, Hwvangrg@&s, 1993; Tallman e Li, 1996).

Relativamente a performance operacional, os remsdtaalientam o impacto linear e
negativo da internacionalizacdo na eficiéncia nastags com o pessoal (indicador da
performance operacional). Estes resultados seguestudo de Wagner (2004), que evidencia
que as pressdes externas podem incentivar algumpsegas a precipitarem-se para a
internacionalizacdo e a consequéncia sera a dggirdie valor em vez da criacdo de valor.
Ainda ao nivel da performance operacional, os tados do presente estudo confirmam a
corrente de investigacao que suporta a relacakineBr e negativa, subjacente aos estudos de
Siddharthan e Lall (1982), Kumar (1984) e DenishiBe Yost (2002).

No que diz respeito ao efeito moderador da divieegifio de produtos na relacéo I-P,
nao ha evidéncia empirica quer na performance deiean (ROA), quer na performance
operacional (eficiéncia nos gastos com o pess®ajtanto, é possivel concluir que a
quantidade de produtos diferentes ndo intensificdl@éncia da internacionalizacdo sobre a
ROA e a eficiéncia nos gastos com o pessoal naindae vestuario de Portugal.
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6.1 Contribuicdes para a teoria e para a pratica

O presente estudo apresenta quatro contribuicG@s gpéeoria. Em primeiro lugar,
averigua o efeito moderador da diversificacdo dmlyos na relacdo I-P. As capacidades
especificas das empresas tém um papel importanienpacto da internacionalizacdo na
performance (Kotabe, Srinivasan e Aulakh, 2002ud8h e Krist (2007) referem variaveis
relacionadas com o contexto da relacdo I-P: a sidade da I&D, a diversificacdo de
produtos, o pais de origem, a idade da empresadienensdo da empresa. Portanto, a
investigacdo deve considerar estas variaveis moders ou de controlo em cada estudo
(Bausch e Krist, 2007). A incorporacdo de variaweigderadoras € visivel em estudos
recentes sobre a relacédo I-P (Annavarjula, Beldor&adrieh, 2005; Kotabe, Srinivasan e
Aulakh, 2002; Lu e Beamish, 2004; Li, 2005; Hsuw&0

Em segundo lugar, todas as empresas que consti@nostra pertencem a inddstria
de vestuario de Portugal. Na investigacao sobetagdo I-P, existe escassez de estudos sobre
apenas uma industria com excecdo dos trabalho$-@baidan e Scully (1995), Katrishen e
Scordis (1998) e Hsu (2006). A comparacdo de erapresm estratégias semelhantes na
mesma industria e baseadas em mercados domeésiiensoatras dimensdes faculta
entendimentos novos acerca dos beneficios e alatosernacionalizacao (Hennart, 2007). A
investigacdo anterior usa sobretudo amostras caagppsr empresas de indastrias variadas
(Hsu, 2006) e a maioria dos estudos investiga esaprde grande dimensao nas industrias
produtivas dos Estados Unidos da América, Reinad&jnlapdo e Alemanha (Li, 2007).

A terceira contribuicdo diz respeito a operaciazléo da performance pois existe o
uso paralelo de medidas de performance financeiopegacional. Uma das fraquezas na
investigacdo sobre a relacdo I-P € o uso raro dleadores de performance operacional (Li,
2007). A utilizacao de indicadores de performanoeracional permite quantificar os fatores
principais e ocultos no éxito operacional (Venkatta e Ramanujam, 1986). Este tipo
especifico de indicadores tem unf Raior do que os indicadores financeiros, portanto
explica mais da variabilidade da performance (GoemBamaswamy, 1999). Os resultados do
presente estudo seguem esta tendéncia no modedo: ln R ajustado é 20,2% no modelo da
eficiéncia nos gastos com o pessoal (performaneeaopnal) e 17,9% no modelo da ROA
(performance financeira). Os indicadores de perémge operacional estdo menos sujeitos a

manipulacéo e diluicdo do que os indicadores deeance financeira (Wagner, 2004).
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Por fim, salienta-se a operacionalizacao da intgonalizacdo neste estudo. Apesar da
corrente significativa de investigacdo na é&rea megdcios internacionais, ndo existe um
método individual aceite para medir a internaciaagbo das empresas (Kotabe, Srinivasan e
Aulakh, 2002), contudo € fundamental destacar alizagho da extensdo da
internacionalizacdo, que em conjunto com a int@u&dda internacionalizacdo formam o
indicador compdsito da internacionalizacdo. A eséenda internacionalizacdo € um dos
indicadores da internacionalizacdo. Atingem-se ecoas de escala inferiores sempre que &
necessario adaptar as atividades as caracterisiica®micas, institucionais e culturais do
pais recetor e o risco de negécio é também dikerent cada pais (Verbeke e Brugman,
2009). Os estudos empiricos devem distinguir a ngitiade da extensdo da
internacionalizacdo (Sundaram e Black, 1992). Hstncdo especifica € incorporada em
varios estudos empiricos (Qian e Li, 2002; Goerdramish, 2003; Hsu e Boggs, 2003).
Em suma, todas as dimensdes da internacionalizs®&am ser consideradas para produzir
resultados empiricos claros na investigagéo sokekaedo I-P (Thomas e Eden, 2004).

No que diz respeito a contribuicdes para a préiicporta destacar quatro pontos. Os
gestores devem otimizar a internacionalizacdo das Pprodutos e/ou servicos para as
oportunidades favorecerem a performance finaneemaeracional das empresas. Na industria
de vestuario, € importante estar ciente do efeito da diversificacdo de produtos na relacéo
I-P. Ao nivel da performance operacional, os gestalevem ter a consciéncia do impacto
positivo que a experiéncia internacional tem s@bediciéncia nos gastos com o pessoal. No
que diz respeito a performance financeira, € furesaah considerar o impacto negativo que a

dimensao da empresa tem na ROA.

Os gestores devem procurar novas oportunidadesacienais, porém devem evitar a
extensdo excessiva ao nivel geografico (Hsu e B&f§}3). Em particular, devem alavancar
as oportunidades de aprendizagem, visto que sdobergficios mais fortes da
internacionalizacdo (Pangarkar, 2008). Nao obstamteapitalizacdo destas oportunidades
coloca desafios significativos as empresas (Qi@A2R Na pratica, as empresas adaptam-se
aos desafios e oportunidades constantes propodasrzela internacionalizacdo (Thomas e
Eden, 2004). Para obter éxito na internacionalzacdevem ser equacionadas as
desvantagens potenciais da expansdo excessivagGhadang, 2007). Em esséncia, 0s
gestores devem explorar quando, para onde e a figroimizarem a internacionaliza¢do dos

seus negocios (Zahra, Ireland e Hitt, 2000).
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O valor da diversificagdo de produtos deve serguawoado pelos gestores (Chang e
Wang, 2007). Deve existir um nivel e combinacamos das estratégias de diversificagdo de
produtos e internacionalizacao (Hsu, 2006). Ao mbegserem o nivel de investimento 6timo
na internacionalizacdo, os gestores melhoram anpesihce através de estratégias e processos
(Sullivan, 1994b; Lu e Beamish, 2004). Os resukadeste estudo colocam a enfase na
estratégia de internacionalizacdo, visto que asifieacdo de produtos tem um efeito nulo na
relacdo I-P. Portanto, os gestores, sobretudo dasina de vestuario, devem focalizar a
estratégia de internacionalizacdo em detrimentesttatégia de diversificacdo de produtos. A
combinacdo 6tima entre ambas as estratégias podesenvolvida num estagio posterior da
internacionalizacdo. A aprendizagem adicional, dzbtvia internacionalizacdo, € util no

desenvolvimento de produtos e tecnologias (Pangdias).

O impacto da internacionalizacdo na performancentigp de um numero de fatores
especificos da empresa (Kotabe, Srinivasan e AURBO2). A aprendizagem tem um papel
crucial na diferenciacdo dos produtos da empresasealizacdo de entradas no mercado
rapidas e na conquista da vantagem competitivar§Zateland e Hitt, 2000). Em termos de
performance operacional, o indicador compdésito mt@rmacionalizacdo e a experiéncia
internacional (medida através do numero de anog&xap no mercado internacional)
explicam 15,6% da variabilidade da eficiéncia nastgs com o pessoal. Em patrticular, a
experiéncia internacional tem um impacto positi2@®98**) a um nivel de significancia de
5% na eficiéncia nos gastos com o pessoal. As eapidevem submeter-se a um periodo de
aprendizagem para desenvolverem estruturas, meu@slie processos apropriados e

explorarem as imperfeicbes nos mercados de fagwbais (Ruigrok e Wagner, 2003).

Na pratica, espera-se uma performance inferior nampresa de grande dimenséo
(Hsu e Boggs, 2003). Os resultados do presentdaestguem o pressuposto tedrico de Hsu e
Boggs (2003). Em termos de performance financewa,indicador compdsito da
internacionalizacdo e a dimensao da empresa enpl234% da variabilidade da ROA. Em
termos individuais, a dimensédo da empresa tem ypadto negativo (-3,320***) a um nivel
de significancia de 1% sobre a ROA. Portanto, asoges ndo devem ignorar a dimenséao das
suas empresas quando desenvolvem e colocam ecam@&@stratégia de internacionalizacao.
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6.2 Limitacoes deste estudo

Pela andlise deste estudo, € possivel apontatfirréacoes. Em primeiro lugar, a
amostra é composta apenas por empresas portugloggass resultados séo especificos para
Portugal. Os resultados de uma amostra de empesan pais indiciam que sao especificos
desse pais (Lu e Beamish, 2004; Johnson, Yin ¢ 28@98). Por exemplo, mesmo ao testar as
hipoteses na Grécia e nas Caraibas, € possivedgjuesultados ndo se apliquem a outros
paises/regides (Broutheet al, 2009). Quando obtidos a partir de uma amostrandsmo
pais, € necessario precaucao na generalizacaesldgdos, visto que podem ser especificos
ao pais (Lu e Beamish, 2001). Empresas de pequemansfo, localizadas em paises

desenvolvidos, podem exibir um comportamento diieréBroutherst al, 2009).

Em segundo lugar, a taxa de respostas ao questica@esenta um valor inferior
quando comparada com outros estudos na literabbra s relacédo I-P. No presente estudo, a
taxa de respostas ao questionario é 9,01%. No andait relacédo I-P, existem estudos
recentes, onde 0s questionarios tém taxas de taspageriores: 28,61% (Brouthetsal,
2009), 23,80% (Zahra, Ireland e Hitt, 2000) e 2%4@Pangarkar, 2008). Com resultados
melhores, a capacidade para comparar e obter c@esluentre estudos torna-se superior
(Bausch e Krist, 2007). Contudo, é sempre umadigéid para os investigadores, visto que as
empresas hesitam em revelar dados contabilistiegs sdas operacdes devido a razdes
competitivas (Kotabe, Srinivasan e Aulakh, 2002).

Finalmente, o tratamento estatistico € calculada base na média aritmética dos
dados relativos a 3 anos (2008-2010). Por um leska, abordagem empirica ndo monitoriza
as alteracdes nas relacdes ao longo do tempo (@erifallman e Olsen, 2000) e é possivel
gue o comportamento das empresas se altere coolwrealo tempo (Broutherst al, 2009).
Kotabe, Srinivasan e Aulakh (2002) examinam as icapbes da internacionalizacdo na
performance com dados de séries temporais e adiamedibilidade empirica a literatura
existente. Por outro lado, na linha de investiges@we a relacéo I-P, existem estudos que
consideram periodos mais longos: 5 anos (1993-1@Tigrok e Wagner, 2003) e (1996-
2000) (Hsu, 2006) e 7 anos (1996-2002) (Chang eg\&007).
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6.3 Investigacao futura

Existem cinco questdes que podem ser objeto ddasstuturos. Primeiramente, testar
uma relacao curvilinear (S-horizontal) entre iné&ionalizacédo e performance. A relagéo I-P
ndo é linear (Thomas e Eden, 2004), pois a comématre beneficios e custos da
internacionalizagdo tem impacto na performance 2ZDD7). Com suporte empirico, Lu e
Beamish (2004) evidenciam que a relacao I-P é dogma investigacao futura deve superar
explicacbes lineares. A forma S-horizontal € amdtirevelacdo da investigacdo empirica
(Verbeke e Brugman, 2009) e faculta a base paralvers os resultados empiricos
inconsistentes (Lu e Beamish, 2004). Os investigeglado s6 devem fundamentar estudos
com factos praticos e teoria credivel (exempl@asia da internalizacédo), mas também evitar
listas de custos e beneficios possiveis da intemmalzacdo, apenas enumerados para

suportar curvas estatisticas e néo testados digatanfVerbeke e Brugman, 2009).

Em segundo lugar, deve-se continuar a investigdeito moderador da diversificacdo
de produtos na relagéo I-P. E importante verifcaécio 6timo para o portfélio de produtos
em funcdo dos recursos finitos da empresa e dacidapie@ dos gestores na escolha da
estratégia correta para o crescimento sustent&gel, (2006). A implementacéo correta da
estratégia de diversificacdo de produtos otimizaelacdo I-P ao elevar o limiar da
internacionalizacéo para um nivel superior (Chakidpeg, 2007). Apesar de outros conceitos
tedricos imprecisos serem mais facilmente recofhidarelevancia é limitada para a gestéo e

dificultam a compreensao das raizes que formaragae I-P (Bausch e Krist, 2007).

A relacao I-P depende de fatores de contexto (Baed€rist, 2007), portanto estudos
futuros podem avaliar o efeito de outras variave®deradoras no impacto da
internacionalizagcdo na performance. A maioria detsid®s ndo incorpora as capacidades
distintivas das empresas na gestdo da internaiagab (Kotabe, Srinivasan e Aulakh,
2002). E necessario investigar a influéncia naoperéince da heterogeneidade da empresa
(vantagens dos ativos especificos) e decisbes ocegso de internacionalizacdo (Lu e
Beamish, 2004). Os investigadores podem testan®waridveis moderadoras: a estrutura
organizacional, a composicao das equipas de gdstémpo, o sistema de controlo (Ruigrok e
Wagner, 2003), a intensidade da 1&D, o pais deeaniga idade da empresa, a dimensao da
empresa, 0 setor industrial, os concorrentes duaigafdes nas taxas cambiais (Bausch e
Krist, 2007). Porém, as diferengas ao nivel da esgptém um efeito duas vezes superior na
performance quando comparadas com os fatores motérgis do ambiente externo (Hansen
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e Wernerfelt, 1989; Powell, 1996). Portanto, oestigadores devem analisar a contribuicao
das varidveis de acdo estratégica (modos de entaaiposicdo da equipa de gestdo, sistema
de incentivos e diferencas no processo de inteynalizacdo) para o diferencial da
performance imputavel a internacionalizacao (Baeskhist, 2007). Em suma, a investigacao

futura deve incluir variaveis moderadoras (Li, 20Ddhnson, Yin e Tsai, 2009).

As amostras devem incluir empresas com caractarsstéspecificas e localizadas em
paises com determinacdes/motivacdes estratégicaslhstes na internacionalizagdo, um
contexto ambiental comum e bem compreendido, umcader doméstico maduro e as
vantagens especificas criticas (Verbeke e Brugr2@d9). Devido a mercados domeésticos
limitados, as empresas localizadas na Europa sdégadhs a internacionalizar a maioria dos
seus negocios. (Ruigrok e Wagner, 2003). Mais & 88s vendas e colaboradores da ABB
(Suica/Suécia) e da Nestlé (Suica) estiveram nccader externo durante muitos anos
(Ruigrok e Wagner, 2003). Circunscrever as amost&mpresas norte-americanas eleva uma
barreira ao desenvolvimento do conhecimento (RkigrdaVagner, 2003; Thomas e Eden,
2004). Capar e Kotabe (2003) estudaram empresasaslecontudo os resultados séo
diferentes dos estudos das empresas norte-amexi@@hnang e Wang, 2007). Estudos futuros
devem analisar também empresas dos mercados etestgéhina, india, Brasil, México e
Russia (Johnson, Yin e Tsai, 2009).

Finalmente, o periodo de analise deve ser longitligpara avaliar as alteracbes da
performance com a evolugdo da internacionalizaQ&oestudos longitudinais das trajetérias
da internacionalizacdo das empresas sdo um furemigsor para a investigacdo sobre a
relacdo I-P (Thomas e Eden, 2004; Chang e Wang/;2Bangarkar, 2008; Verbeke e
Brugman, 2009; Johnson, Yin e Tsai, 2009). Umamez a performance evidencia ganhos
imputaveis a internacionalizacéo, a investigac@iorédudeve aplicar abordagens longitudinais
(Bausch e Krist, 2007). A formalizagdo de recomefida sobre o nivel de
internacionalizacdo 6timo deve ser suportada nunmemmento profundo das forcas e das
competéncias para o desenvolvimento das vantaggexiéicas das empresas ao longo do
tempo (Verbeke e Brugman, 2009). Contudo, ndoexishhum acordo fixo sobre o periodo

de tempo apropriado para medir, por exemplo, apednce financeira (Hsu e Boggs, 2003).

67



68



Referéncias

Aharoni, Y. 1966.The Foreign Investment Decision ProcesBoston, MA: Division of
Research, Graduate School of Business Adminisiratiarvard University.

Aiken, L. & West, S. 1991Multiple Regression: Testing and interpreting intactions
Newbury Park, CA: Sage.

Al-Obaidan, A. & Scully, G. 1995. The theory and aserement of the net benefits of
internationalization: The case of the internationaétroleum industry. Applied
Economics 27(2): 231-239.

Allen, L. & Pantzalis, C. 1996. Valuation of the evpting flexibility of multinational
corporationsJournal of International Business Studie®7(4): 633-653.

Amit, R. & Schoemaker, P. 1993. Strategic assetd arganizational rentStrategic
Management Journal 14(1): 33-46.

Annavarjula, M. & Beldona, S. 2000, MultinationgPerformance Relationship: A Review
and Reconceptualizatioimhe International Journal of Organizational Analys, 8(1):
48-67.

Annavarjula, M., Beldona, S. & Sadrieh, F. 2005 rgooate performance implications of
multinationality: The role of firm-specific modeoss. Journal of Transnational
Management 10(4): 5-27.

Barkema, H. & Vermeulen, F. 1998. International angion through start-up or acquisition:
A learning perspectivéAcademy of Management Journgft1(1): 7-26.

Barney, J. 1991. Firm resources and sustained ditimpe advantages.Journal of
Management 17(1): 99-120.

Bartlett, C. & Ghoshal, S. 1988. Creation, Adoptiand Diffusion of Innovations by
Subsidiaries of Multinational Corporation¥ournal of International Business Studies
19(3): 365-388.

Bausch, A. & Krist, M. 2007. The Effect of ConteRelated Moderators on the

Internationalization-Performance  Relationship: Ewvide from Meta-Analysis.
Management International Reviey47(3): 319-347.

Bergsten, C., Horst, T. & Moran, T. 1978merican multinationals and American interests
Washington, DC: The Brookings Institution.

Birkinshaw, J. 2001. Strategy and management in MiBsidiaries. In Rugman, A. &
Brewer, T. (Eds.)The Oxford Handbook of International Business380-401, New
York, NY: Oxford University Press.

Bonaccorsi, A. 1992. On the relationship betweem 8ize and export intensityournal of
International Business Studie23(4): 605-635.

Bouquet, C., Morrison, A. & Birkinshaw, J. 2009tdmational Attention and Multinational
Enterprise Performancéournal of International Business Studie<gt0(1): 108-131.

Brewer, H. 1981. Investor benefits from corporatiernational diversificationJournal of
Financial & Quantitative Analysis 16(1): 113-126.

69



Brouthers, K. 2002. Institutional, Cultural and fsaction Cost Influences on Entry Mode
Choice and Performancéournal of International Business Studies33(2): 203-221.

Brouthers, L., Brouthers, K. & Werner, S. 1999Disnning's Eclectic Framework Descriptive
or Normative?ournal of International Business Studies30(4): 831-844.

Brouthers, L., Nakos, G., Hadjimarcou, J. & Brouthe. 2009. Key Factors for Successful
Export Performance for Small Firm®ournal of International Marketing, 17(3): 21-38.

Buckley, P. 1988. The limits of explanation: Tegtithe internalization theorylournal of
International Business Studiesl9(2): 181-194.

Buckley, P. 2006. Stephen Hymer: Three phases, appeoach?nternational Business
Review 15(2): 140-147.

Buckley, P. & Casson, M. 1978he Future of the Multinational Enterprise Teaneck, NJ:
Holmes & Meier.

Buckley, P. & Casson, M. 2009. The internalisatioeory of the multinational enterprise: A
review of the progress of a research agenda afieyears.Journal of International
Business Studies40(9): 1563-1580.

Buckley, P., Dunning, J. & Pearce, R. 1977. Thaerice of firm size, industry, nationality,
and degree of multinationality in the growth anafpability of world’s largest firms.
Weltwirtschaftliches Archivesl114(2): 243-257.

Buckley, P., Dunning, J. & Pearce, R. 1984. An Asl of the Growth and Profitability of
the World's Largest Firms 1972-19K&klos 37(1): 3-26.

Capar, N. & Kotabe, M. 2003. The Relationship betwénternational Diversification and
Performance in Service Firm3ournal of International Business Studies34(4): 345-
355.

Capon, N., Farley, J. & Hoening, S. 1990. Determisaf financial performance: A meta-
analysisManagement Scienge86(10): 1143-1159.

Caves, R. 1971. International corporations: Theustigal economics of foreign investment.
Economica 38(149): 1-27.

Caves, R. 1996Vultinational enterprise and economic analysi€ambridge, MA: Harvard
University Press.

Chang, S-C. & Wang, C-F. 2007. The effect of praddizersification strategies on the
relationship between international diversificatiand firm performanceJournal of
World Business42(1): 61-79.

Chang, Y. & Thomas, H. 1989. The impact of divecsifion strategy on risk-return
performanceStrategic Management Journall0(3): 271-284.

Chase, C., Kuhle, J. & Waither, C. 1988. The Reieeaof Political Risk in Direct Foreign
InvestmentManagement International Revieyw28(3): 31-38.

Collins, J. 1990. A market performance comparisénUdS. firms active in domestic,
developed and developing countridsurnal of International Business Studies21(2):
271-287.

Contractor, F. 2007. Is international business gfmdcompanies? The evolutionary or
multistage theory of internationalization vs. theansaction cost perspective.
Management International Reviey47(3): 453-475.

70



Contractor, F., Kumar, V. & Kundu, S. 2007. Natofehe relationship between international
expansion and performance: The case of emergindwandirms. Journal of World
Business 42(4): 401-417.

Contractor, F., Kundu, S. & Hsu, C-C. 2003. A thsté&ge theory of international expansion:
The link between multinationality and performancetihe service sectodournal of
International Business Studies34(1): 5-18.

Cyert, R. e March, J. 1963 Behavioral Theory of the Firm Englewood Cliffs, NJ:
Prentice-Hall.

Daniels, J. & Bracker, J. 1989. Profit Performan@®» Foreign Operations Make a
Difference”Management International Reviey29(1): 46-56.

De Beule, F. & Van Den Bulcke, D. 2009. Retrospextind prospective views about the
future of the multinational enterpridaternational Business Revienl8(3): 215-223.

DeCarolis, D. & Deeds, D. 1999. The impact of stoakd flows of organizational knowledge
on firm performance: An empirical investigationtbé biotechnology industrtrategic
Management Journal 20(10): 953-968.

Delios, A. & Beamish, P. 1999. Geographic scopedpct diversification, and the corporate
performance of Japanese firnsrategic Management Journal0(8): 711-727.

Delios, A. & Henisz, W. 2000. Japanese firms’ irtwgant strategies in emerging economies.
Academy of Management Journadt3(3): 305-323.

Denis, D., Denis, D. & Yost, K. 2002. Global Diviication, Industrial Diversification, and
Firm Value.Journal of Finance 57(5): 1951-1979.

Doukas, J. & Lang, L. 2003. Foreign Direct InvestitpeDiversification and Firm
Performancelournal of International Business Studie34(2): 153-172.

Doukas, J. & Travlos, N. 1988. The effect of cogtermultinationalism on shareholders’
wealth: Evidence from international acquisitiomge Journal of Finance 43(5): 1161-
1175.

Dowell, G., Hart, S. & Yeung, B. 2000. Do corporgtebal environmental standards create
or destroy market valud@anagement Sciencet6(8): 1059-1074.

Doz, Y., Santos, J. & Williamson, P. 20(Arom Global to Metanational: How Companies
Win in the Knowledge EconomyCambridge, MA: Harvard Business School Press
Books.

Dunning, J. 1977. Trade, location of economic dgtiand the MNE: A search for an eclectic
paradigm. In Wijkman, P. (EdThe International Allocation of Economic Activity395-
418, London, UK: Macmillan.

Dunning, J. 1980. Toward an eclectic theory of ima¢ional production: Some empirical
tests.Journal of International Business Studies 1(1): 9-31.

Dunning, J. 1988a. The eclectic paradigm of inteonal production: A restatement and
some possible extensiajournal of International Business Studiesd9(1): 1-32.

Dunning, J. 1988b. The theory of international picitbn. International Trade Journal
31(1): 21-46.

Dunning, J. 1993Multinational Enterprises and the Global EconomyNew York, NY:
Addison-Wesley.

71



Dunning, J. 2003. Some antecedents of internabzatheory.Journal of International
Business Studies34(2): 108-115.

Eisenhardt, K. & Martin, A. 2000. Dynamic Capaldg: What are theyZStrategic
Management Journal21(10-11): 1105-1121.

Ellis, P. 2007. Paths to foreign markets: Does adis¢ to market affect firm
internationalisationtternational Business Reviewl6(5): 573-593.

Errunza, V. & Senbet, L. 1981. The effects of intgional operations on the market value of
the firm: Theory and evidenc&he Journal of Finance 34(2): 401-417.

Ettlie, J. 1998. R&D and Global Manufacturing Peniance.Management Science44(1):
1-11.

Fahy, J. 2002. A resource-based analysis of sadti@incompetitive advantage in a global
environmentinternational Business Reviewl1(1): 57-78.

Fatemi, A. 1984. Shareholder Benefits from Corpotaternational Diversificationlournal
of Finance, 39(5): 1325-1344.

Ferreira, M., Reis, N. & Serra, F. 20Negdcios Internacionais e Internacionalizacdo para
as Economias Emergentekisboa, Portugal: Lidel.

Gedajlovic, E. & Shapiro, D. 1998. Management anshership effects: Evidence from five
countries Strategic Management Journafl9(6): 533-553.

Geringer, J., Beamish, P. & daCosta, R. 1989. DBifieation strategy and
internationalization: Implications for MNE performze. Strategic Management
Journal, 10(2): 109-119.

Geringer, J., Tallman, S. & Olsen, D. 2000. Procarad international diversification among
Japanese multinational firmStrategic Management Journal1(1): 51-80.

Ghoshal, S. 1987. Global strategy: An organizingmiework. Strategic Management
Journal, 8(5): 425-440.

Ghoshal, S. & Bartlett, C. 1990. The Multinatior@brporation as an Interorganizational
Network,Academy of Management Revied5(4): 603-625.

Glaum, M. & Oesterle, M. 2007. 40 Years of Reseavohinternationalization and Firm
Performance: More Questions than Answevisthagement International Reviey47(3):
307-317.

Goerzen, A. & Beamish, P. 2003. Geographic scopd amultinational enterprise
performanceStrategic Management Journal4(13): 1289-1306.

Gomes, L. & Ramaswamy, K. 1999. An empirical exation of the form of the relationship
between multinationality and performandeurnal of International BusinessStudies
30(1): 173-188.

Gomez-Mejia, L. & Palich, L. 1997. Cultural Divesiand the Performance of Multinational
Firms.Journal of International Business Studie8(2): 309-335.

Gorecki. P. 1980. A problem of measurement froomtsldo enterprise in the analysis of
diversification: A noteJournal of Industrial Economics 28(3): 327-334.

Grant, R. 1987. Multinationality and performanceoagp British manufacturing companies.
Journal of International Business Studige<l8(3): 79-89.

72



Grant, R., Jammine, A. & Thomas, H. 1988. Diversitljversification, and profitability
among British manufacturing companies 1972-84ademy of Management Journal
31(4): 771-801.

Hall Jr., E. & St. John, C. 1994. A methodologinate on diversity measuremetrategic
Management Journal 15(2): 153-168.

Hamel, G. & Prahalad, C. 1985. Do you really hav@labal StrategyMHarvard Business
Review 63(4): 139-148.

Hansen, G. & Wernerfelt, B. 1989. Determinants ofmf performance: The relative
importance of economic and organizational fact@sategic Management Journal
10(5): 399-411.

Harveston, P., Kedia, B. & Francis, J. 1999. MNB&pendence on Foreign Operations and
Performance: A Study of MNEs from the “Triad” Regso International Business
Review 8(3): 293-307.

Helfat, C. & Eisenhardt, K. 2004. Inter-temporaloeomies of scope, organizational
modularity, and the dynamics of diversificati@trategic Management Journal5(13):
1217-1232.

Helpman, E., Melitz, M. & Yeaple, S. 2004. Expodrsus FDI with heterogeneous firms.
American Economic Revieyn94(1): 300-316.

Hennart, J-F. 1982 Theory of Multinational Enterprise Ann Arbor, MI: The University of
Michigan Press.

Hennart, J-F. 2007. The theoretical rationale fonwdtinationality/performance relationship.
Management International Reviey47(3): 423-452.

Hitt, M., Hoskisson, R. & Ireland, R. 1994. A midage theory of the interactive effects of
international and product diversification on innbewa and performancelJournal of
Management 20(2): 297-326.

Hitt, M., Hoskisson, R. & Kim, H. 1997. Internati@ndiversification: Effects on innovation
and firm performance in product-diversified firmscademy of Management Journal
40(4): 767-798.

Hofstede, G. 1980Culture’s Consequences: International Differences iWork-related
Values Beverly Hills, CA: Sage Publications.

Horst, T. 1972. Firm and industry determinantshef decision to invest abroad: An empirical
study.Review of Economics & Statistic54(3): 258-266.

Hoskisson, R., Hitt, M., Johnson, R. & Moesel, @93. Construct validity of an objective
(entropy) categorical measure of diversificatiaatglgy.Strategic Management Journal
14(3): 215-235.

Hoskisson, R. & Turk, T. 1990. Corporate RestrunturGovernance and Control Limits of
the Internal MarketAcademy of Management Review5(3): 459-477.

Hout, T., Porter, M. & Rudden, E. 1982. How globampanies win outdarvard Business
Review 60(5): 98-108.

Hsinan, H., Hsing-Chi, W., Hsien-Yi, L. & Janchuiyy, 2010. A measurement of the extent
of market imperfections between markets and appdica. Applied Economics42(16):
2111-2126.

Hsu, C-C. 2006. Internationalization and Perfornearithe S-curve Hypothesis and Product
Diversity Effect.Multinational Business Reviewl4(2): 29-46.
73



Hsu, C-C. & Boggs, D. 2003. Internationalizatiord &erformance: Traditional Measures and
Their DecompositionMultinational Business Reviewl1(3): 23-49.

Hughes, J., Logue, D. & Sweeney, R. 1975. Corponaternational diversification and
market assigned measures of risk and diversifioatibournal of Financial &
Quantitative Analysis10(4): 627-637.

Hult, M., Ketchen, D., Griffith, D., Chabowski, BHamman, M., Dykes, B., Pollitte, W. &
Cavusgil, T. 2008. An Assessment of the Measureraefterformance in International
Business Researchournal of International Business Studies39(6): 1064-1080.

Hutzschenreuter, T., Pedersen, T. & Volberda, HO720'he role of path dependency and
managerial intentionality: A perspective on inteio@al business researchournal of
International Business Studigs38(7): 1055-1068.

Hymer, S. 1960The international operations of national firms: Atady of direct foreign
investment Cambridge, MA: PhD thesis, MIT.

Hymer, S. 1970. The Efficiency Contradictions of Ivhational CorporationsAmerican
Economic Review Papers and Proceeding6(2): 441-448.

Hymer, S. 1972. The Multinational Corporation ahe Law of Uneven Development. In
Bhagwati, J. (Ed.Economics and World Orderl13-140, London, UK: Macmillan.

Hymer, S. 1976 The International Operations of National Firms: A tdy of Foreign
Direct Investment Cambridge, MA: MIT Press.

Jacquillat, B. & Solnik, B. 1978. Multinationalseapoor tools for diversificationlournal of
Portfolio Management4(2): 8-12.

Johanson, J. & Vahlne, J. 1977. The Internatioatn Process of the Firm: A Model of
Knowledge Development and Increasing Foreign Mam®emmitments.Journal of
International Business Studies3(1): 25-34.

Johnson, J., Yin, E. & Tsai, H. 2009. Persistemuk lsearning: Success Factors of Taiwanese
Firms in International Marketdournal of International Marketing, 17(3): 39-54.

Jones, G. & Hill, C. 1988. Transaction cost analysi strategy—structure choic8trategic
Management Journal 9(2): 159-172.

Jung, Y. 1991. Multinationality and Profitabilityournal of Business Resear¢t23(2): 179-
187.

Katrishen, F. & Scordis, N. 1998. Economies of 8c¢alServices: A Study of Multinational
InsurersJournal of International Business Studie®9(2): 305-323.

Kaufmann, L. & Schneider, Y. 2004. Intangibles: pngesis of Current Researclhournal
of Intellectual Capital 5(3): 366-388.

Kim, W., Hwang, P. & Burgers, W. 1989. Global disiication strategy and corporate profit
performanceStrategic Management JournaltlO(1): 45-57.

Kim, W., Hwang, P. & Burgers, W. 1993. Multinatidgsiadiversification and the risk-return
trade-off.Strategic Management Journall4(4): 275-286.

Kindleberger, C. 196%merican Business Abroad: Six Lectures on Directvi@stmentNew
Haven, CT: Yale University Press.

Knight, G. & Kim, D. 2009. International businessngpetence and the contemporary firm.
Journal of International Business Studies10(2): 255-273.

74



Kobrin, S. 1991. An Empirical Analysis of the Detenants of Global Integratiorstrategic
Management Journal 12(Special Issue): 17-31.

Kogut. B. 1985. Designing global strategies: Pnoditfrom operational flexibility.Sloan
Management Review27(1): 27-38.

Kotabe, M., Srinivasan, S. & Aulakh, P. 2002. Mugifionality and Firm Performance: The
Moderating Role of R&D and Marketing Capabilitidsurnal of International Business
Studies 33(1): 79-97.

Kostova, T. & Roth, K. 2002. Adoption of an orgaatipnal practice by subsidiaries of
multinational corporations: Institutional and rédaial effects Academy of Management
Journal, 45(1): 215-233.

Kostova, T. & Zaheer, S. 1999. Organizational legaicy under conditions of complexity:
The case of the multinational enterprisesademy of Management Review®4(1): 64-
81.

Kumar, M. 1984.Growth, acquisition and investment. An analysis dlhie growth of
industrial firms and their overseas activitie€Cambridge, UK: Cambridge University
Press.

Kylaheiko, K., Jantunen, A., Puumalainen, K., Saketo, S. & Tuppura, A. 2011.
Innovation and internationalization as growth «gas: The role of technological
capabilities and appropriabilitinternational Business Reviey20(5): 508-520.

Leftwich, R. 1974. U.S. multinational companies:ofitability, financial leverage and
effective income tax ratebl.S. Survey of Current Busines§4(May): 27-36.

Li, L. 2005. Is regional strategy more effectivearthglobal strategy in the US service
industriesManagement International Reviewt5(1): 37-57.

Li, L. 2007. Multinationality and performance: A rdghetic review and research agenda.
International Journal of Management Review$(2): 117-139.

Li, L. & Qian, G. 2005. Dimensions of internatiordilersification: The joint effects on firm
performanceJournal of Global Marketing 18(3/4): 7-35.

Lu, J. & Beamish, P. 2001. The internationalizateomd performance of SMES&trategic
Management Journal 22(6-7): 565-586.

Lu, J. & Beamish, P. 2004. International divergifion and firm performance: The S-curve
hypothesisAcademy of Management Journa7(4): 598-609.

Magee, S. 1977. Information and the multinatiorajporation: An appropriability approach.
In Bhagwati, J. (Ed.)The new economic order. The north-south debat&l7-340,
Cambridge, MA: MIT Press.

Majocchi, A., Bacchiocchi, E. & Mayrhofer, U. 200birm size, business experience and
export intensity in SMEs: A longitudinal approacto tcomplex relationships.
International Business Reviewl4(6): 719-738.

Markides, C. & Williamson, P. 1996. Corporate daication and organizational structure:
A resource-based viewcademy of Management JournaB9(2): 340-367.

McManus, J. 1972. The theory of the multinationamf In Paquet, G. (Ed.)The
Multinational Firm and the Nation State66-93, Don Mills, Toronto: Macmillan.

Montgomery, C. 1982. The measurement of firm diNieetion: Some new empirical
evidenceAcademy of Management Journal5(2): 299-307.

75



Morck, R. & Yeung, B. 1991. Why investors value tmadtionality. Journal of Business
64(20): 165-187.
Nardo, M., Saisana, M., Saltelli, A., Tarantola, Boffman, A. & Giovannini, E. 2005.

Handbook on constructing composite indicators: Mdttogy and user guidé®OECD
Statistics Working Paperl3(3): 1-108.

Pangarkar, N. 2008. Internationalization and peméoice of small- and medium-sized
enterprisesJournal of World Business43(4): 475-485.

Pennings, J., Barkema, H. & Douma, S. 1994. Orgdiozal learning and diversification.
Academy of Management JournaB7(3): 608-640.

Pestana, M. & Gageiro, J. 200Rndlise de Dados para Ciéncias Sociais — A
Complementaridade do SPSEisboa, Portugal: Edi¢cdes Silabo.

Peteraf, M. 1993. The Cornerstones of Competitivdvahtage.Strategic Management
Journal, 14(3): 179-192.

Pinto, C., Gaspar, L., Ferreira, M. & Serra, F. Q0A influéncia de John Dunning na
investigacdo em estratégia e negocios internagordm estudo bibliométrico no
Strategic Management Journal. Working paper n.gl@hADVANTAGE — Center of
Research in International Business & Strategy,Ugait

Pitelis, C. 2007. Edith Penrose and a Learning-8&Berspective on the MNE and OLI.
Management International Reviey47(2): 207-219.

Porter, M. 1985aCompetitive advantagéNew York, NY: Free Press.

Porter, M. 1985b. Changing Patterns of Internati@@mpetition.California Management
Review 28(2): 9-40.

Porter, M. 1990The Competitive Advantage of Nationsew York, NY: Free Press.

Powell, T. 1996. How much does industry matter? aMernative empirical tesStrategic
Management Journal 17(4): 323-334.

Qian, G. 1996. The Effect of Multinationality Meass upon the Risk-Return Performance of
US Firms.International Business Revieyb(3): 247-265.

Qian, G. 1997. Assessing product-market diverdifica of U.S. firms. Management
International Review 37(2): 127-149.

Qian, G. 2002. Multinationality, Product DiversHiion, and Profitability of Emerging US
Small- and Medium-sized Enterprisésurnal of Business Venturing17(6): 611-633.

Qian, G. & Li, J. 2002. Multinationality, global maet diversification and profitability among
the largest US firmslournal of Business Resear¢b5(4): 325-335.

Qian, G., Li, L., Li, J. & Qian, Z. 2008. Regiondilversification and firm performance.
Journal of International Business Studie39(2): 197-214.

Ramaswamy, K. 1995. Multinationality, configurati@and performance: A study of MNES in
the US drug and pharmaceutical industlgurnal of International Management 1(2):
231-253.

Ramirez-Alesoén, M. & Espitia-Escuer, M. 2001. Thi#ge&t of International Diversification
Strategy on the Performance of Spanish-based Fdumgg the period 1991-1995.
Management International Reviey41(3): 291-315.

Reeb, D., Kwok, C. & Baek, Y. 1998. Systematic Rafkthe Multinational Corporation.
Journal of International Business Studie9(2): 263-279.

76



Riahi-Belkaoui, A. 1998. The effects of the degret internationalization on firm
performancelnternational Business Review/(3): 315-321.

Rugman, A. 1979nternational diversification and the multinationaknterprise Lexington,
MA: Heath.

Rugman, A. 1980. Internalization as a general thedrforeign direct investment: A re-
appraisal of the literatur®Veltwirtschaftliches Archiy116(2): 365-379.

Rugman, A. 1981inside The Multinationals: The Economics of Interravarkets. London,
UK: Croom Helm.

Rugman, A. 1982New Theories of the Multinational EnterpriseNew York, NY: St.
Martin's Press.

Rugman, A. 1986. New theories of the multinatioralterprise: An assessment of
internalization TheoryBulletin of Economic Research38(2): 101-118.

Rugman, A. 2007. Internalization is still a gendhadory of foreign direct investmerReview
of world economics121(3): 570-575.

Rugman, A. 2010. Reconciling Internalization Theoapd the Eclectic Paradigm.
Multinational Business Reviewl18(2): 1-12.

Rugman, A. & Sukpanich, N. 2006. Firm-Specific Adiages Intra-Regional Sales and
Performance of Multinational Enterprisdéisternational Trade Journal 20(3): 355-382.

Rugman, A. & Verbeke, A. 2002. Edith Penrose's Goution to the Resource-Based View
of Strategic Managemertrategic Management Journak3(8): 769-780.

Rugman, A. & Verbeke, A. 2003. Extending the theofythe multinational enterprise:
Internalization and strategic management perspestidournal of International
Business Studigs34(2): 125-137.

Rugman, A. & Verbeke, A. 2004. A perspective oniorgl and global strategies of
multinational enterprisedournal of International Business Studies35(1): 3-18.

Rugman, A. & Verbeke, A. 2008. Internalization the@nd its impact on the field of
international business. In Boddewyn, J. (Hdternational business scholarship: AIB
fellows on the first 50 years and beyand55-174, Bingley, UK: Emerald Group
Publishing Limited.

Ruigrok, W., Amann, W. & Wagner, H. 2007. The Imiaionalization-Performance
Relationship at Swiss Firms: A Test of the S-Shapwl Extreme Degrees of
InternationalizationManagement International Revieyd7(3): 349-368.

Ruigrok, W. & Wagner, H. 2003. Internationalizatiand Performance: An Organizational
Learning Perspectivélanagement International Revieyd3(1): 63-83.

Rumelt, R. 1974 Strategy, Structure and Economic PerformancBoston, MA: Harvard
University Press.

Rumelt, R. 1982. Diversification strategy and pwadfility. Strategic Management Journal
3(4): 359-369.

Saloner, G., Shapard, A. & Podolny, J. 208frategic ManagementNew York, NY: John
Wiley & Sons, Inc.

Sambharya, R. 1995. The Combined Effect of Intéonat Diversification and Product
Diversification Strategies on the Performance db.tBased Multinational Corporations.
Management International Reviewd5(3): 197-218.

77



Senchack, A. & Beedles, W. 1980. Is indirect in&tional diversification desirablefdurnal
of Portfolio Management6(2): 49-57.

Servaes, H. 1996. The value of diversification agithe conglomerate merger waveurnal
of Finance, 51(4): 1201-1225.

Shaked, 1. 1986. Are multinational corporationsesaflournal of International Business
Studies 17(1): 83-106.

Siddharthan, N. & Lall, S. 1982. The recent growthihe largest US multinational®xford
Bulletin of Economics & Statistics44(1): 1-13.

Simmonds, P. 1990. The combined diversificationablitie and mode dimensions and the
performance of large diversified firmStrategic Management Journall1(5): 399-410.

Stan Xiao, L. & Greenwood, R. 2004. The effect afhwm-industry diversification on firm
performance: Synergy creation, multi-market contatd market structuratioistrategic
Management Journal25(12): 1131-1153.

Stinchcombe, A. 1965. Organizations and Socialcire. In March, J. (Edhandbook of
Organizations 142-193, Chicago, IL: Rand McNally.

Stopford, J. & Wells, L. 1972Managing the multinational enterprise - Organizatimof the
firm and ownership of the subsidiariet.ondon, UK: Basic Books.

Sukpanich, N. & Rugman, A. 2007. Intra-regional esal product diversity, and the
performance of merchandising multinationalsurnal of International Management
13(2): 131-146.

Sullivan, D. 1994a. Measuring the degree of inteonalization of a firm.Journal of
International Business Studie25(2): 325-342.

Sullivan, D. 1994b. The "Threshold of Internatiomafion:" Replication, Extension, and
ReinterpretationManagement International Reviey34(2): 165-186.

Sullivan, D. 1996. Measuring the degree of inteomatlization of a firm: A replyJournal of
International Business Studie27(1): 179-192.

Sundaram, A. & Black, J. 1992. The environment emeérnal organization of multinational
enterprisesAcademy of Management Review7(4): 729-757.

Tallman, S. & Li, J. 1996. Effects of internatiordiversity and product diversity on the
performance of multinational firm#&cademy of Management JournaB9(1): 179-196.

Thomas, D. & Eden, L. 2004. What is the Shape & Multinationality-Performance
RelationshipMultinational Business Reviewl12(1): 89-110.

Tung, R. & Miller, E. 1990. Managing in the tweriyst century: The need for global
orientation Management International Reviey30(1): 5-18.

Vaatanen, J., Pillania, R. & Podmetina, D. 2009%erimationalization and Company
Performance: A Study of Emerging Russian Multinagis. Multinational Business
Review 17(2): 157-177.

Varadarajan, P. 1986. Product Diversity and FirmfdPmance: An Empirical Investigation.
Journal of Marketing, 50(3): 43-57.

Venkatraman, N. & Ramanujam, V. 1986. MeasureméBusiness Performance in Strategy
Research: A Comparison of Approach@sademy of Management Review1(4): 801-
814.

78



Verbeke, A. & Brugman, P. 2009. Triple-testing theality of multinationality—performance
research: An internalization theory perspectiveernational Business Reviewl18(3):
265-275.

Verbeke, A., Li, L. & Goerzen, A. 2009. Toward Moteffective Research on the
Multinationality-Performance RelationshipManagement International Review49(2):
149-161.

Vermeulen, F. & Barkema, H. 2002. Pace, Rhythm, Scdpe: Process Dependence in
Building a Profitable Multinational CorporatioStrategic Management Journal23(7):
619-635.

Vernon, R. 1966. International investment and maéponal trade in the product cycle.
Quarterly Journal of Economics80(2): 190-207.

Vernon, R. 1971Sovereignty at Bay: the Multinational Spread of USnterprises New
York, NY: BasicBooks.

Wagner, H. 2004. Internationalization speed and effeciency: Evidence from Germany.
International Business Revienwl3(4): 447-463.

Werner, S. 2002. Recent Developments in InternatiMdanagement Research: A Review of
20 Top Management Journal®urnal of Management28(3): 277-305.

Whited, T. 2001. Is It Inefficient Investment th@auses the Diversification Discount?
Journal of Finance, 56(5): 1667-1691.

Williamson, O. 1975Markets and Hierarchies: Analysis and Antitrust Inligations. New
York, NY: Free Press.

Wrigley, L. 1970. Divisional autonomy and diversification Boston, MA: PhD thesis,
Harvard Business School.

Yang, Y. & Driffield, N. 2012. Multinationality-Péormance Relationship: A Meta-Analysis.
Management International Reviewb2(1): 23-47.

Zaheer, S. 1995. Overcoming the liability of foreigss Academy of Management Journal
38(2): 341-363.

Zaheer, S. & Mosakowski, E. 1997. The Dynamicshef ltiability of Foreignness: A Global
Study of Survival in Financial ServiceStrategic Management Journall8(6): 439-464.

Zahra, S., Ireland, R. & Hitt, M. 2000. Internatebnexpansion by new venture firms:
International diversity, mode of market, technotagdi learning, and performance.
Academy of Management Journadt3(5): 925-950.

Zhao, H. & Luo, Y. 2002. Product diversificationwership structure, and subsidiary
performance in China's dynamic markgianagement International Review42(1): 27-
49.

79



80



Anexos

ANEXO 1. Questionario.

QUESTIONARIO
IPL Mestrado: Negdcios Internacionais (2011/2012)

escola superior de recnologia e gestao
instituro palirécnico de leiria

Este questionario faz parte de um estudo deseioivd ambito do Mestrado em
Negécios Internacionais da Escola Superior de Tlegime Gestao do Instituto Politécnico
de Leiria. O objetivo é avaliar o impacto da intaionalizacdo na performance e qual a
influéncia da diversificacdo de produtos nestacésla A amostra € composta pelas 500
maiores empresas da industria de vestuario de gdbisegundo o valor de negdcios de 2009
(Fonte: INE). Conto consigo para preencher estestioumério. Os dados recolhidos sao

confidenciais, pelo que agradeco a sua colabomgéweridade.

Obrigado pela sua participacgéao,
Mestrando Tomé Beato

Aluno n° 2101442
(tomebeato@gmail.com)

*Obrigatorio

1. Identificacdo da empres (Caso seja um grupo empresarial, refira-se aperaspaesd
com o maior valor de negocios dentro da indUswiaeabtuario.)

Grupo empresarial:

Empresa: *

NUmero de contribuinte: *

Representante:

Cargo:

Internacionalizacdo e performance: o efeito moderaat da diversificacdo de produtos

2. O valor total das vendas da empresa entre 2002@10.
Este valor implica a soma das vendas em Portugalreercado externo (deve incluir ndo|so6
exportacdes, mas também vendas atraves de sulasiyiar

2.1 Qual foi o valor total das vendas da empresa eP008? *

R.: (SO pode inserir um valarérico, exemplo: 1.000.000,00 €)
2.2 Qual foi o valor total das vendas da empresa eP009? *
R.: (SO pode inserir um valarérico, exemplo: 1.000.000,00 €)

2.3 Qual foi o valor total das vendas da empresa eP0107? *
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R.: (S6 pode inserir um valorérico, exemplo: 1.000.000,00 €)

3. O valor dos gastos de investigacao e desenvolgimo (1&D) entre 2008 e 2010.

3.1 Qual foi o valor dos gastos de I&D em 20087 *
R.: (S6 pode inserir um valarérico, exemplo: 1.000.000,00 €)

3.2 Qual foi o valor dos gastos de I&D em 20097 *
R.: (S6 pode inserir um valarérico, exemplo: 1.000.000,00 €)

3.3 Qual foi o valor dos gastos de 1&D em 2010? *
R.: (S6 pode inserir um valarérico, exemplo: 1.000.000,00 €)

4. O valor das vendas apenas no mercado externo en2008 e 2010.

4.1 Qual foi o valor das vendas apenas no mercadgterno em 20087? *
R.: (S6 pode inserir um valarérico, exemplo: 1.000.000,00 €)

4.2 Qual foi o valor das vendas apenas no mercadgterno em 2009? *
R.: (S6 pode inserir um valarérico, exemplo: 1.000.000,00 €)

4.3 Qual foi o valor das vendas apenas no mercadgterno em 20107? *
R.: (S6 pode inserir um valarérico, exemplo: 1.000.000,00 €)

5. Numero de paises estrangeiros onde a empresa den 0s seus produtos entre 2008|e
2010.

5.1 Em 2008, a empresa vendeu 0s seus produtos amros paises estrangeiros? *
R.: (S6 pode inserir um valorérico, exemplo: 24)

5.2 Em 2009, a empresa vendeu 0s seus produtos amrmos paises estrangeiros? *
R.: (S6 pode inserir um valorérico, exemplo: 24)

5.3 Em 2010, a empresa vendeu 0s seus produtos amrmos paises estrangeiros? *
R.: (S6 pode inserir um valorérico, exemplo: 24)

6. Numero de produtos diferentes que a empresa vem entre 2008 e 201! Esta
contagem implica apenas a quantidade de produia®riies. Nao deve considerar as varias
cores e/ou tamanhos de cada produto.

6.1 Em 2008, a empresa vendia quantos produtos diéates? *
R.: (S6 pode inserir um valorérico, exemplo: 24)

6.2 Em 2009, a empresa vendia quantos produtos diéates? *
R.: (S6 pode inserir um valorérico, exemplo: 24)

6.3 Em 2010, a empresa vendia quantos produtos diéates? *
R.: (S6 pode inserir um valorérico, exemplo: 24)

7. O valor do ativo da empresa entre 2008 e 2010.

7.1 Qual foi o valor do ativo da empresa em 2008? *
R.: (S6 pode inserir um valarérico, exemplo: 1.000.000,00 €)

7.2 Qual foi o valor do ativo da empresa em 2009? *
R.: (S6 pode inserir um valarérico, exemplo: 1.000.000,00 €)

7.3 Qual foi o valor do ativo da empresa em 2010? *
R.: (S6 pode inserir um valarérico, exemplo: 1.000.000,00 €)

8. O valor do resultado operacional da empresa erégr2008 e 2010.

8.1 Qual foi o valor do resultado operacional da epresa em 2008? *
R.: (S6 pode inserir um valorérico, exemplo: 1.000.000,00 €)

8.2 Qual foi o valor do resultado operacional da epresa em 2009? *
R.: (S6 pode inserir um valorérico, exemplo: 1.000.000,00 €)

8.3 Qual foi o valor do resultado operacional da epresa em 20107? *
R.: (S6 pode inserir um valarérico, exemplo: 1.000.000,00 €)

9. O valor dos gastos com o pessoal da empresa er2008 e 2010.

9.1 Qual foi o valor dos gastos com o pessoal daesa em 2008? *
R.: (S6 pode inserir um valorérico, exemplo: 1.000.000,00 €)

9.2 Qual foi o valor dos gastos com o pessoal daesa em 2009? *
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R.: (S6 pode inserir um valarérico, exemplo: 1.000.000,00 €)

9.3 Qual foi o valor dos gastos com o pessoal daesa em 2010? *
R.: (S6 pode inserir um valarérico, exemplo: 1.000.000,00 €)

10. O valor dos gastos das mercadorias vendidas et@rias consumidas pela empres
entre 2008 e 2010.

D

10.1 Qual foi o valor dos gastos das mercadoriasndidas e matérias consumidas pel
empresa em 20087 *
R.: (S6 pode inserir um valarérico, exemplo: 1.000.000,00 €)

D

10.2 Qual foi o valor dos gastos das mercadoriasndidas e matérias consumidas pel
empresa em 2009? *
R.: (S6 pode inserir um valarérico, exemplo: 1.000.000,00 €)

D

10.3 Qual foi o valor dos gastos das mercadoriasndidas e matéerias consumidas pel
empresa em 20107 *

j8Y)

R.: (S6 pode inserir um valorérico, exemplo: 1.000.000,00 €)
11. A empresa comegou a vender os seus produtos noroaelo externo em que ang*
R.: (S6 pode inserir um valorérico, exemplo: 1983)

12. Quanto tempo demorou a preencher este questioa *
Até 10 minutos
Entre 10 a 20 minutos
Mais de 20 minutos
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ANEXO 2. Apoio institucional da ATP.

Apoio Institucional

Serve o presente documenta para mandestar o apoio instituconal da Associagdo Téxtil
e Vestudrio de Portugal (ATP) ac estude académico do alunc Tomé Cordeiro Beato
(tomebeato@gmail.com), no dmbito do mestrado em Negécios Internacionals, da Escola
Superior de Tecnologa e Gestdo do Instituto Politécnico de Leiria.

O cbyjetivo do estudo ¢ a andise da relagdo entre internacionalizagdo e performance e
o efeto da diversificagio de produtas nesta mesma relagdo. Este estudo implia um
questiondrio a uma amostra de empresas da ndistra de vestudrio, conssderando as 500
malores empresas, segundo o valor de negdcios de 2009 (dados facultadas pelo Instituto
Nacional de Estatistica).

Para assegurar 2 confidencialidade das empresas, a divulgagdo dos resultados serd
feita de forma agregada, ou seja, os resultados serdo apresentados sob a perspetiva do total
da amostra sem mendonar © nome ¢ 0s dados individuass de cada empresa.

Tendo em conta a actualidade ¢ a relevincia para o setor téxti, apelamos 2
colaboragdo dos inquindos através do preenchimento do questiondna.

Uma vez que o aluno se disponibilzou 2 partihar os resultados do seu trabalho, os
Iinteressadas poderdo contactar posteriormente a ATP para consulta ao mesmo.

Paulo Vaz

Diretor Geral da ATP

Vila Nowas Se FarmalicSo, 10 Se larwies de 2002



ANEXO 3. Lista das 39 empresas respondentes.

Lista das 39 empresas respondentes

Impetus Portugal — Téxteis, SA

Fabrica de Malhas Filobranca, SA

Malhas Sonix, SA

Baptista e Soares, SA

Torre — Sociedade de Confecgdes, SA

Gabritex — Confeccdes Téxteis LDA

Davion — Industria de Vestuario, SA

Vestire — Confeccbes LDA

Diniz & Cruz — Vestuario do Homem LDA

Hélix — Industria de Confeccdes, SA

Derone — Confecgdes, SA

Pedrosa & Rodrigues, SA

Tetribérica Il IndUstria LDA

Oliveira & Silva — Confecgbes LDA

Siena — Comércio Internacional, SA

Ludicitex — IndUstria Téxtil, SA

Ribul LDA

Coisas Algodao Confecgbes SA

Unilopes — Industria de Confecgdes LDA

Nova Figfort — Téxteis LDA

Cordeiro, Campos & CA, LDA

RPB — Téxteis e Vestuario, SA

Sociedade Téxtil da Assenta, SA

S. I. C. I. 93 Braga — Sociedade de Investimentma&ciais e Industriais, SA

Téxtil do Marco, SA

Jorges Confecc¢oes LDA

Latino — Confec¢des LDA

Faria da Costa — Pelgas e Confeccgdes LDA

Francisco Manuel Gomes Cabral, LDA

Constantino Carneiro de Sousa, SA

JFV — Téxteis LDA

Custoitex — Distribuicdo de Produtos Téxteis, LDA

Agostinho Martins Pereira, LDA

Eurofardas Il — Promocéao e Marketing de Fardas LDA

BE-DEX-Téxteis, LDA

ConfeccOes Lemos & Moreira LDA

Carmavil — Industria Téxtil & Confec¢bes LDA

HR IndUstria, SA

Confeccdes J.S.F. LDA

Fonte: Elaborado pelo autor.
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ANEXO 4. Resultados da regressao linear maltipla.

« ROA.

0 Modelo linear:

Model Summary®

Adjusted R Std. Error of Durbin-
Model R R Square Square the Estimate Watson
1 5362 287 79 1632175 2.159
a. Predictors: (Constant), El, I_ID, DP, IND_COM_INT, DE
b. Dependent Variable: ROA
ANOVAP
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression .354 5 .071 2.658 .040°
Residual 879 33 .027
Total 1.233 38
a. Predictors: (Constant), El, I_ID, DP, IND_COM_INT, DE
b. Dependent Variable: ROA
Coefficients®
Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients Collinearity Statistics
Model B Std. Error Beta Sig. Tolerance VIF
1 (Constant) .608 074 8.191 .000
DP .096 156 .093 614 543 936 1.068
IND_COM_INT 319 132 405 2417 .021 .769 1.300
DE -.536 198 -.552 -2.712 .011 522 1.914
I_ID -.103 153 -.101 -677 503 976 1.025
El .058 163 .075 358 722 493 2.028
a. Dependent Variable: ROA
0 Modelo interativo:
Model Summary®
Adjusted R Std. Error of Durbin-
Model R R Square Square the Estimate Watson
1 5578 310 181 1630421 2.042

a. Predictors: (Constant), El, |_ID, PRODUTO_IND_COM, IND_COM_INT, DE,
DP

b. Dependent Variable: ROA
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ANOVA®

Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression .383 6 .064 2.398 .050°
Residual .851 32 .027
Total 1.233 38

a. Predictors: (Constant), El, |_ID, PRODUTO_IND_COM, IND_COM_INT, DE, DP
b. Dependent Variable: ROA

Coefficients?®

Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients Collinearity Statistics
Model B Std. Error Beta t Sig. Tolerance VIF
1 (Constant) .589 .076 7714 .000
DP 334 278 326 1.202 238 292 3.420
IND_COM_INT 321 132 408 2434 021 769 1.300
PRODUTO_IND_COM .837 .809 275 1.035 .308 .306 3.267
DE -513 199 -.528 -2.583 .015 516 1.938
I_ID -.089 153 -.087 -.581 566 .968 1.033
El .059 163 076 363 719 493 2.028
a. Dependent Variable: ROA
o Modelo linear 6timo:
Model Summary®
Adjusted R Std. Error of Durbin-
Model R R Square Square the Estimate Watson
1 5142 .265 224 1587074 2122
a. Predictors: (Constant), DE, IND_COM_INT
b. Dependent Variable: ROA
ANOVAP
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 326 2 163 6.479 .0042
Residual 907 36 .025
Total 1.233 38

a. Predictors: (Constant), DE, IND_COM_INT
b. Dependent Variable: ROA
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Coefficients?

Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients Collinearity Statistics
Model B Std. Error Beta t Sig. Tolerance VIF
1 (Constant) .620 .068 9.154 .000
IND_COM_INT .307 121 .389 2.528 016 .861 1.161
DE -497 150 -511 -3.320 .002 .861 1.161
a. Dependent Variable: ROA
0 Modelo interativo 6timo:
Model Summary®
Adjusted R Std. Error of Durbin-
Model R R Square Square the Estimate Watson
1 5142 .265 224 1587074 2122
a. Predictors: (Constant), DE, IND_COM _INT
b. Dependent Variable: ROA
ANOVAP
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 326 2 163 6.479 .0042
Residual 907 36 .025
Total 1.233 38
a. Predictors: (Constant), DE, IND_COM_INT
b. Dependent Variable: ROA
Coefficients?
Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients Collinearity Statistics
Model B Std. Error Beta t Sig. Tolerance VIF
1 (Constant) 620 .068 9.154 .000
IND_COM_INT .307 121 .389 2.528 016 .861 1.161
DE -497 150 -511 -3.320 .002 .861 1.161
a. Dependent Variable: ROA




» Eficiéncia nos gastos com o pessoal.

o0 Modelo linear:

Model Summary®
Adjusted R Std. Error of Durbin-
Model R R Square Square the Estimate Watson
1 5542 307 202 .1869550 1.540
a. Predictors: (Constant), El, |_ID, DP, IND_COM_INT, DE
b. Dependent Variable: EGP
ANOVA®
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 511 5 102 2.926 .0272
Residual 1.153 33 .035
Total 1.665 38
a. Predictors: (Constant), El, I_ID, DP, IND_COM_INT, DE
b. Dependent Variable: EGP
Coefficients®
Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients Collinearity Statistics
Model B Std. Error Beta Sig. Tolerance VIF
1 (Constant) 363 .085 4.269 .000
DP -.225 178 -.189 -1.265 215 .936 1.068
IND_COM_INT -493 1151 -.538 -3.259 .003 769 1.300
DE 249 226 221 1.101 279 522 1.914
I_ID 237 175 199 1.355 185 976 1.025
El 210 186 232 1.124 269 493 2.028
a. Dependent Variable: EGP
0 Modelo interativo:
Model Summary®
Adjusted R Std. Error of Durbin-
Model R R Square Square the Estimate Watson
1 5702 325 199 1873561 1.563

a. Predictors: (Constant), El, |_ID, PRODUTO_IND_COM, IND_COM _INT, DE,
DP

b. Dependent Variable: EGP
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ANOVA®

Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 542 6 .090 2.571 .038°
Residual 1.123 32 .035
Total 1.665 38

a. Predictors: (Constant), El, |_ID, PRODUTO_IND_COM, IND_COM_INT, DE, DP
b. Dependent Variable: EGP

Coefficients?

Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients Collinearity Statistics
Model B Std. Error Beta t Sig. Tolerance VIF
1 (Constant) 344 .088 3.915 .000
DP .020 320 017 .063 .950 292 3420
IND_COM_INT -491 152 -536 -3.238 .003 .769 1.300
PRODUTO_IND_COM .861 929 243 927 .361 .306 3.267
DE 273 228 242 1.195 241 516 1.938
I_ID 252 176 211 1.431 162 .968 1.033
El 210 187 233 1.126 .269 493 2.028
a. Dependent Variable: EGP
0 Modelo linear 6timo:
Model Summary®
Adjusted R Std. Error of Durbin-
Model R R Square Square the Estimate Watson
1 4482 201 156 1922728 1.644
a. Predictors: (Constant), EI, IND_COM_INT
b. Dependent Variable: EGP
ANOVAP
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 334 2 167 4517 .0182
Residual 1.331 36 .037
Total 1.665 38

a. Predictors: (Constant), EI, IND_COM_INT
b. Dependent Variable: EGP
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Coefficients?

Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients Collinearity Statistics
Model B Std. Error Beta t Sig. Tolerance VIF
1 (Constant) .379 071 5310 .000
IND_COM_INT -415 151 -453 -2.742 .009 812 1.231
El .343 149 .380 2.298 027 812 1.231
a. Dependent Variable: EGP
0 Modelo interativo 6timo:
Model Summary®
Adjusted R Std. Error of Durbin-
Model R R Square Square the Estimate Watson
1 4508 .203 159 1919923 1.695
a. Predictors: (Constant), DE, IND_COM_INT
b. Dependent Variable: EGP
ANOVAP
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 338 2 169 4.583 .017°
Residual 1.327 36 .037
Total 1.665 38
a. Predictors: (Constant), DE, IND_COM_INT
b. Dependent Variable: EGP
Coefficients?®
Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients Collinearity Statistics
Model B Std. Error Beta Sig. Tolerance VIF
1 (Constant) 329 .082 4.011 .000
IND_COM_INT -.391 147 -427 -2.666 011 .861 1.161
DE 421 181 373 2.324 .026 .861 1.161

a. Dependent Variable: EGP
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