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TEORIA INSTITUCIONAL E MODOS DE 
ENTRADA DE MULTINACIONAIS DE PAÍSES 
EMERGENTES
Institutional theory and entry modes by emerging markets multinationals

Teoría institucional y modos de ingreso de  multinacionales de países 
emergentes

RESUMO
Este ensaio teórico busca analisar os espaços de contribuição da perspectiva institucional de análise 
para o entendimento das escolhas de modo de entrada de empresas multinacionais provenientes 
de países emergentes. Modos de entrada referem-se às decisões de grau de controle da subsidiá-
ria (subsidiária integral versus joint venture). Alguns autores propõem que o modo de entrada seria 
influenciado pelas três dimensões do ambiente institucional: distância regulatória, normativa e cul-
tural-cognitiva entre o país hospedeiro e o país de origem da empresa investidora. A partir de ampla 
revisão bibliográfica, são identificados fatores relacionados aos três pilares do ambiente institucio-
nal e formuladas proposições para orientar estudos empíricos futuros sobre modos de entrada de 
multinacionais de países emergentes.
PALAVRAS-CHAVE | Institucionalismo, modos de entrada, multinacionais, distância institucional, paí-
ses emergentes.

ABSTRACT
This essay aims at contributing to the analysis of the spaces for contribution of the institutional pers-
pective of analysis to advance the understanding of entry mode choices by multinational firms from 
emerging markets. Entry modes refer to the decisions involving the degree of control of a subsidiary 
(wholly-owned versus joint venture). Some authors propose that three dimensions of the institutional 
environment influence the entry mode decision: regulative distance, normative distance and cultural-
-cognitive distance between the host country and the country of origin of the investing firm. Starting 
from a broad review of the extant literature, this study identifies factors related to the three pillars of 
the institutional environment and advances propositions to be tested in future studies on entry mode 
choices of emerging market multinationals.
KEYWORDS | Institutionalism, entry modes, multinationals, institutional distance, emerging countries.

RESUMEN
Ese ensayo teórico busca analizar los espacios de contribución de la perspectiva institucional de aná-
lisis para el entendimiento de las elecciones del modo de ingreso de empresas multinacionales pro-
venientes de países emergentes. Modos de ingreso se refieren a las decisiones de grado de control de 
la subsidiaria (subsidiaria integral versus joint venture). Algunos autores proponen que el modo de 
ingreso sería influenciado por las tres dimensiones del ambiente institucional: distancia regulatoria, 
normativa y cultural-cognitiva entre el país hospitalario y el país de origen de la empresa inversora. 
A partir de amplia revisión bibliográfica, son identificados factores relacionados a los tres pilares 
del ambiente institucional y formuladas proposiciones para orientar estudios empíricos futuros sobre 
modos de ingreso de multinacionales de países emergentes.
PALABRAS-CLAVE | Institucionalismo, modos de entrada, multinacionales, distancia institucional, 
países emergentes.

RAE-Revista de Administração de Empresas | FGV-EAESP

DOI: http://dx.doi.org/10.1590/S0034-759020150302

mailto:amc.darocha@gmail.com
mailto:henavila@uol.com.br


247

ISSN 0034-7590

AUTORES | Angela da Rocha | Henrique de Azevedo Ávila

© RAE | São Paulo | V. 55 | n. 3 | maio-jun 2015 | 246-257

INTRODUÇÃO

O recente movimento de internacionalização de empresas de 
países emergentes, associado ao crescimento dos países onde 
essas companhias estão sediadas, tem despertado o interes-
se dos estudiosos de negócios internacionais para a escassez 
de estudos sobre o tema (Khanna & Palepu, 2006; Luo & Tung, 
2007). Além disso, os autores divergem quanto a se as caracte-
rísticas dos processos de internacionalização das multinacio-
nais de países emergentes (EMNEs, do inglês Emerging Market 
Multinational Enterprises) se assemelham ou não àquelas de 
multinacionais de países desenvolvidos (Ramamurti, 2012; 
Rugman, 2009). Nos últimos anos, a teoria institucional tem se 
tornado uma alternativa importante para o entendimento das 
decisões de investimento das multinacionais, em especial as 
oriundas de países emergentes, uma vez que busca capturar 
aspectos fundamentais do país de origem e do país de desti-
no dos investimentos realizados (Peng, Wang, & Jiang, 2008), 
não enfatizados pelas demais teorias. Para Dunning e Lundan 
(2008), a teoria institucional oferece um caminho promissor 
para o avanço do entendimento sobre as diferentes formas das 
multinacionais contemporâneas.

Três principais abordagens ao institucionalismo estão 
hoje presentes nos estudos de negócios internacionais: nova 
economia institucional, novo institucionalismo organizacional 
e institucionalismo histórico comparado. Entre essas, as duas 
primeiras concentram os estudos que têm buscado medir a dis-
tância institucional entre países e, portanto, são as abordagens 
consideradas no presente estudo.

A expressão “nova economia institucional” foi criada por 
Williamson em 1975, para expressar um conjunto de conceitos 
que expandiriam o horizonte da teoria neoclássica acerca dos 
fenômenos econômicos. A nova economia institucional tem o 
seu foco na interação entre as instituições e as firmas resultan-
tes das imperfeições de mercado (Hoskisson, Eden, Lau, & Wri-
ght, 2000) e está fortemente atrelada ao pensamento microeco-
nômico. Os novos institucionalistas reconhecem a importância 
das forças de mercado para o desenvolvimento econômico, mas 
defendem que as instituições sejam posicionadas como ele-
mento central. Tal abordagem permitiria explorar melhor as im-
plicações das imperfeições de mercado no comportamento dos 
atores econômicos. O emprego da economia institucional para 
se entender o papel das instituições ganhou força a partir dos 
trabalhos de North (1990, 1991) e Williamson (2000), principais 
expoentes do novo institucionalismo econômico. Esses traba-
lhos incorporaram conceitos provenientes de teorias anteces-
soras, como os de custos de transação e de racionalidade limi-
tada, ainda que North focalize as “regras do jogo” no ambiente 

econômico e Williamson trate mais diretamente da governança 
institucional, examinando o funcionamento interno da firma. A 
nova economia institucional advoga que as instituições trazem 
três importantes contribuições para o bom funcionamento dos 
mercados: i) reduzem os custos de transação, ao melhorar a 
qualidade das informações e diminuir sua assimetria; ii) prote-
gem os direitos de propriedade; iii) balizam o ambiente de com-
petição, ao impor regras (Dumludag, Saridogan, & Kurt, 2007).

O novo institucionalismo organizacional está ancorado 
na sociologia e na teoria organizacional, e tem sua ênfase nas 
formas e práticas organizacionais. Trata-se de uma abordagem 
contemporânea das organizações em que se desenvolve uma 
visão sociológica das instituições e do modo como essas ins-
tituições afetam a sociedade. Para os novos institucionalistas 
organizacionais, há não só instituições formais, mas também 
sistemas normativos e culturais-cognitivos, que seriam as insti-
tuições informais. O presente trabalho adota como recorte teó-
rico a classificação de pilares institucionais proposta por Scott 
(2001, p. 48): “instituições são compostas por elementos regu-
latórios, normativos e culturais-cognitivos, que, juntos com ati-
vidades e recursos associados, conferem estabilidade e senti-
do à vida social”. O pilar regulatório compreenderia as leis e 
regras vigentes, o pilar normativo envolveria as normas e valo-
res seguidos por seus habitantes e o pilar cultural-cognitivo cor-
responderia à forma como os indivíduos inferem e interpretam 
os estímulos do ambiente.

A teoria institucional vem sendo utilizada em estudos de 
negócios institucionais já há alguns anos, cobrindo diversos as-
pectos do campo. O presente estudo trata especificamente do 
uso da teoria institucional na decisão de modos de entrada de 
EMNEs em mercados externos. O modo de entrada, ou seja, a 
escolha da forma de propriedade das subsidiárias no exterior 
(de subsidiária integral a joint venture minoritária), é uma das 
principais decisões que a firma investidora toma, ao entrar em 
um mercado estrangeiro. No caso das EMNEs, as decisões de 
modo de entrada parecem sofrer forte influência do ambiente 
institucional, tanto do país de origem dos investimentos quan-
to do país receptor. A maior parte dos estudos utiliza-se predo-
minantemente da abordagem econômica, ou seja, da nova eco-
nomia institucional, com ênfase, sobretudo, na teoria de custos 
de transação (Barkema & Vermeulen, 1998; Dikova & Witteloos-
tuijn, 2007; Gorynia & Mroczek, 2013; Luo, 2001), sendo ainda 
poucos os estudos que utilizam a perspectiva adotada no pre-
sente trabalho, baseada nos três pilares institucionais de Scott 
(1995, 2001).

Não obstante, é importante frisar que outros caminhos po-
tenciais se colocam aos pesquisadores no âmbito da teoria ins-
titucional, como retratam, por exemplo, os trabalhos de Child e 
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Tsai (2005) e Child e Rodrigues (2005). Além disso, cabe men-
cionar explicitamente que já existem alguns trabalhos realiza-
dos no Brasil que utilizam a abordagem institucional associada a 
modos de entrada. Salientam-se, em particular, os trabalhos de 
Amal e associados (Amal & Kegel, 2012; Amal, Raboch, & Tomio, 
2009), de cunho econômico, mais voltados para a análise dos 
efeitos atrelados à qualidade do ambiente institucional e a polí-
ticas públicas. Por sua vez, Sepúlveda (2012) e Chueke e Borini 
(2012) tratam especificamente do modo de estabelecimento de 
subsidiárias no exterior (aquisição versus greenfield).

Na análise do impacto do ambiente institucional sobre 
as decisões de negócios internacionais, os estudos focam dois 
aspectos distintos: o impacto do ambiente institucional do país 
de origem sobre as decisões de modo de entrada e o impacto 
do ambiente institucional do país hospedeiro sobre essas deci-
sões. O foco do presente trabalho está relacionado especifica-
mente ao impacto do ambiente institucional do país hospedeiro 
sobre as decisões de modo de entrada das EMNEs, enfatizando, 
portanto, a relação entre elementos do ambiente institucional e 
escolhas organizacionais.

Este ensaio ampara-se nos três pilares institucionais pro-
postos por Scott para propor relações entre o ambiente institu-
cional dos países receptores de investimentos diretos e o modo 
de entrada escolhido pela EMNE. A contribuição do trabalho re-
side em dois aspectos. O primeiro consiste na própria identi-
ficação das variáveis relevantes ao entendimento do impacto 
dos fatores do ambiente institucional sobre a decisão de mo-
dos de entrada, com base em ampla revisão dos diversos estu-
dos na literatura. O segundo decorre do desenvolvimento de um 
conjunto de proposições, incorporando especificidades espera-
das nas escolhas de modos de entrada por EMNEs.

Para seleção dos estudos mencionados neste trabalho, 
foi realizada uma ampla revisão da literatura relevante sobre 
modos de entrada em mercados externos, cobrindo o período 
de 1990 a 2012. Inicialmente foram pesquisados os periódi-
cos reconhecidos na área de Negócios Internacionais: Interna-
tional Business Review, International Marketing Review, Journal 
of International Business Studies, Journal of International Ma-
nagement, Journal of International Marketing, Journal of World 
Business e Management International Review. Foram também 
pesquisados periódicos de caráter geral na área de Administra-
ção, mas que publicam frequentemente artigos da área de Ne-
gócios Internacionais: Academy of Management Journal, Aca-
demy of Management Review, Journal of Business Research, 
Journal of Management, Journal of Management Studies e Stra-
tegic Management Journal. Uma vez identificados os artigos que 
tratavam de modos de entrada em mercados externos, foi reali-
zada uma leitura do abstract para separar aqueles que eram es-

tudos empíricos e que tratavam especificamente da decisão en-
tre joint ventures e subsidiárias integrais, objeto do presente 
trabalho. Além disso, buscaram-se artigos adicionais utilizando 
diversas bases de dados nacionais e internacionais. Utilizaram-
-se também artigos seminais sobre o tema específico.

O artigo está estruturado da seguinte forma: após esta 
introdução, em que são apresentados o contexto, a delimitação 
do estudo e seu posicionamento, discute-se o impacto de fato-
res institucionais sobre os modos de entrada. Em seguida, são 
detalhados, para cada um dos pilares institucionais de Scott, 
quais os fatores identificados na literatura que se encontram 
associados àquele pilar, as proposições concernentes à relação 
de cada fator com a decisão de modo de entrada e uma propos-
ta de operacionalização dos fatores identificados. Finalmente, 
são feitas as considerações finais do trabalho.

IMPACTO DE FATORES INSTITUCIONAIS 
SOBRE O MODO DE ENTRADA
Nem sempre a escolha de modo de entrada pode ser tomada li-
vremente pela empresa, já que muitos governos impedem a par-
ticipação majoritária de capital estrangeiro em indústrias consi-
deradas estratégicas (Slangen & Tulder, 2009; Xu & Shenkar, 
2002). Quando a empresa tem liberdade para decidir o nível de 
propriedade desejado, variáveis do ambiente institucional do 
país hospedeiro podem afetar essa decisão, levando a escolha 
a pender para subsidiárias integrais ou para joint ventures. Se-
gue-se indicação apenas parcial de estudos, dadas as limita-
ções de espaço.

Um conceito fundamental para o entendimento da ques-
tão é o de distância institucional, referente a diferenças entre o 
ambiente institucional do país de origem e o do país hospedei-
ro. A noção de distância institucional foi desenvolvida e refina-
da por Kostova (1997, 1999), autora expoente do novo institu-
cionalismo organizacional, tendo sido aplicada com frequência 
aos estudos de negócios internacionais (Busenitz, Gómez, & 
Spencer, 2000). Quando a firma multinacional se defronta com 
um ambiente institucional muito diferente do seu país de ori-
gem, tem dificuldade para se estabelecer e manter sua legitimi-
dade (Kostova & Zaheer, 1999), bem como para transferir suas 
práticas para a subsidiária que vier a ser ali instalada (Kostova, 
1999; Kostova & Roth, 2002).

De maneira geral, os estudos mostram que relacionam 
distância institucional a modos de entrada mostram que maior 
distância institucional levaria à formação de joint ventures, en-
quanto menor distância institucional favoreceria o estabele-
cimento de subsidiárias integrais. Por exemplo, Yiu e Makino 
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(2002) encontraram evidências do impacto dos três pilares ins-
titucionais sobre a escolha de modo de entrada de multinacio-
nais japonesas: o arcabouço regulatório do país hospedeiro, as 
pressões normativas impostas pela comunidade local e as limi-
tações decorrentes de dissonância entre os padrões de referên-
cia cognitivos da multinacional e os de eventuais parceiros no 
país receptor, levando à preferência por joint ventures em paí-
ses com grande distância regulatória e normativa. Xu, Pan e Be-
amish (2004) também verificaram a associação das distâncias 
regulatória e normativa com menores níveis de participação no 
capital da afiliada.

A revisão dos estudos que associam aspectos do am-
biente institucional à escolha do modo de entrada de empresas 
multinacionais sugere a existência de lacunas no entendimento 
da questão. Salientam-se a seguir aquelas que têm chamado a 
atenção dos estudiosos do tema:

1. Não há consenso, ainda, quanto ao que constitui o am-
biente institucional no estudo de negócios internacionais. Brou-
thers (2013) sugere que é fundamental se chegar a um acordo 
sobre o âmbito conceitual do construto, para, só então, discutir 
as medidas operacionais adequadas.

2. A maioria dos artigos tende a privilegiar aspectos regu-
latórios e normativos, sem cobrir os três pilares propostos por 
Scott (1995).

3. Não ficam claros os critérios que têm balizado a se-
leção dos fatores estudados, dando a impressão de escolha 
idiossincrática de cada autor (Bae & Salomon, 2010).

Uma questão sobre a qual parece haver consenso é a de 
que importa mais a diferença entre o padrão das instituições 
dos países de origem e de destino do que o nível absoluto de 
qualidade das instituições do país hospedeiro. Ou seja, as fir-
mas se disporiam a adotar modos de entrada que representas-
sem maior comprometimento quando o ambiente institucional 
do país receptor fosse semelhante ao ambiente de seus países 
de origem (Xu & Shenkar, 2002). Isso significa que a distância, 
por si só, traria ônus para o investidor, independentemente de 
o ambiente institucional do país hospedeiro ser mais ou menos 
favorável a investimentos estrangeiros.

Cabe chamar a atenção para o fato de alguns autores 
haverem detectado efeitos de interação entre os três pilares 
institucionais de Scott. Por exemplo, Eden e Miller (2004) re-
gistraram que, na prática, os diferentes tipos de distância ins-
titucional se combinam, formando construtos de maior com-
plexidade. Os autores examinaram o conceito de distância 
institucional sob dois diferentes prismas: um relativo a dife-
renças culturais (decomposto em elementos normativos e cul-
turais-cognitivos) e outro relativo à corrupção (decomposto em 
elementos regulatórios e normativos).

FATORES DO AMBIENTE INSTITUCIONAL 
NOS PAÍSES HOSPEDEIROS E 
PROPOSIÇÕES TEÓRICAS
O primeiro passo consistiu em identificar, na literatura, um 
conjunto de variáveis que expressassem adequadamente os 
diferentes fatores que compõem cada um dos três pilares do 
ambiente institucional, ou seja, identificar o domínio concei-
tual dos construtos distância regulativa, distância normati-
va e distância cultural-cognitiva. Em seguida, foram formula-
das proposições, apoiadas na literatura, correspondentes à 
relação entre cada um dos fatores identificados e o modo de 
entrada da firma no mercado externo (subsidiárias integrais 
versus joint ventures). Por fim, para cada um dos pilares, são 
apresentadas formas de operacionalizar os fatores extraídos 
da literatura.

Pilar institucional regulatório

O pilar institucional regulatório compreende regras e regula-
mentos estabelecidos por lei ou referendados pela opinião pú-
blica, que têm o poder de encorajar certos comportamentos e 
desencorajar outros. Os mecanismos coercitivos que governam 
o pilar institucional regulatório são normalmente impostos por 
entidades investidas de mandato para cobrar seu cumprimen-
to. Dois aspectos do ambiente institucional regulatório são le-
vados em conta: de um lado, quais são as “regras do jogo”; de 
outro (e sobretudo), a sua efetiva e consistente aplicação (en-
forcement).

Em função disso, os ambientes institucionais regulató-
rios dos países podem ser classificados como de maior ou me-
nor qualidade. Em contextos de maior qualidade regulatória, há 
respeito aos direitos e liberdades civis e às leis e regulamentos, 
sendo aplicados, quando necessário, mecanismos coercitivos e 
de controle para garantir o cumprimento das leis e regulamen-
tos e a proteção dos direitos de indivíduos e organizações. Em 
ambientes de menor qualidade regulatória, o governo pode in-
tervir intempestivamente nos negócios, a força da lei não é con-
sistente e eficientemente imposta, e os mecanismos de contro-
le e enforcement não são confiáveis.

Identificou-se, na literatura, fatores associados ao pilar 
institucional regulatório, que são apresentados no Quadro 1. 
Os autores referenciados no quadro utilizaram esses fatores em 
seus respectivos estudos, embora não necessariamente todos 
eles encontrem-se afiliados a alguma das abordagens do insti-
tucionalismo. Além disso, devido a limitações de espaço, não 
foi possível referenciar todos os autores identificados, citando-
-se apenas os mais representativos.



250

ISSN 0034-7590

FÓRUM | Teoria institucional e modos de entrada de multinacionais de países emergentes

© RAE | São Paulo | V. 55 | n. 3 | maio-jun 2015 | 246-257

Quadro 1.	 Fatores do pilar regulatório

Fatores do país 
hospedeiro

Descrição Exemplos de estudos empíricos
Exemplos de variáveis usadas para 
medir o fator

Nível de intervenção 
do governo

Capacidade do governo para formu-
lar e implementar políticas e normas 
que interfiram no setor privado

Arslan e Larimo (2010); Brouthers 
(2002); Delios e Beamish (1999); 
Dikova e Witteloostuijn (2007); Estrin 
et al. (2009); Gaur e Lu (2007)

Consistência e transparência das po-
líticas governamentais

Grau de 
protecionismo

Extensão em que o governo aplica 
medidas protecionistas

Agarwal e Feils (2007); Morschett et 
al. (2010); Yiu e Makino (2002) 

Existência de regras de conteúdo lo-
cal mínimo, controle do governo so-
bre fatores essenciais de produção, 
privilégios a empresas estatais

Qualidade do 
arcabouço jurídico

Qualidade do arcabouço jurídico do 
país, facilitando a criação e gestão 
de negócios por firmas estrangeiras

Estrin et al. (2009); Roy e Oliver 
(2009); Xu et al. (2004)

Existência de mecanismos de prote-
ção a contratos, complexidade da le-
gislação trabalhista, facilidade para 
expatriação de empregados

Restrições ao 
investimento 
estrangeiro

Extensão em que o governo impõe 
regras que dificultam a aquisição e 
gestão de empresas por investidores 
estrangeiros 

Brouthers (2002); Delios e Beamish 
(1999); Demirbag, McGuinness e Al-
tay (2010); Morschett et al. (2010); 
Slangen e Tulder (2009); Yiu e Maki-
no (2002) 

Existência de regras/instâncias de 
aprovação para investimentos es-
trangeiros, regras para aquisição de 
empresas locais, regras para consti-
tuição de joint ventures

Proteção a direitos 
de propriedade 

Instrumentos que asseguram ao pro-
prietário de um ativo o poder discri-
cionário de utilizá-lo e usufruir dos 
retornos por ele propiciados

Arslan e Larimo (2010); Delios e 
Beamish, 1999; Luo (2001); Dikova 
e Witteloostuijn (2007); Gaur et al. 
(2007); Gaur e Lu (2007); Meyer, Es-
trin, Bhaumik e Peng (2009); Pajunen 
(2008)

Adequação de leis de proteção a di-
reitos de propriedade, simplicidade 
dos procedimentos de proteção a 
direitos de propriedade

Sistema judiciário
Qualidade do Poder Judiciário, enco-
rajando o respeito às leis e assegu-
rando seu cumprimento 

Arslan e Larimo (2010); Dumludag 
(2009, 2010); Gaur et al. (2007); 
Gaur e Lu (2007); Pajunen (2008); Xu 
et al. (2004)

Eficiência do sistema judiciário, in-
dependência do Poder Judiciário

Observe-se que, entre os fatores identificados, os dois 
primeiros referem-se à ação governamental (nível de interven-
ção e grau de protecionismo), os dois seguintes, às regras do 
jogo econômico (restrição ao investimento estrangeiro e prote-
ção a direitos de propriedade) e os dois últimos, à proteção ju-
rídica (qualidade das leis e capacidade de assegurar seu cum-
primento).

A procura de legitimidade em ambientes institucio-
nais de baixa qualidade regulatória é difícil, porque é compli-
cado atender às exigências regulatórias específicas existentes 
em cada país. Em tais ambientes, ter um parceiro local permi-
te acesso a conhecimentos sobre as leis e regulamentos do 
país de destino, e assim mitigar a desvantagem do estrangeiro 
(Zaheer, 1995). Paralelamente, ambientes mais restritivos são 
frequentemente caracterizados por instabilidade política, o que 
também convida à associação com parceiros locais, que já pos-
suem expertise em lidar com essas dificuldades. A opção por 

joint ventures pode proporcionar ainda maior capacitação de 
processamento de informação do que, por exemplo, parcerias 
ou alianças contratuais.

As evidências são múltiplas, por exemplo: alto grau de 
intervenção do governo nos negócios e baixo nível de prote-
ção aos direitos de propriedade levariam à preferência por joint 
ventures (Luo, 2001); a falta de proteção a direitos de proprie-
dade desestimularia a formação de parcerias com sócios lo-
cais, dado o risco de esses parceiros se comportarem de manei-
ra oportunista (Eden & Miller, 2004); e restrições de natureza 
legal e barreiras comerciais (Morschett, Schramm-Klein, & Swo-
boda, 2010) estimulariam a formação de joint ventures.

Observe-se que os resultados citados anteriormente ema-
nam de trabalhos que, em sua quase totalidade, estudaram mul-
tinacionais de países desenvolvidos. Assim, encontra-se razoa-
velmente estabelecido na literatura que multinacionais de países 
desenvolvidos preferem entrar por meio de joint ventures em am-
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bientes institucionais de baixa qualidade regulatória, que são 
aqueles que apresentam maior distância regulativa em relação 
ao ambiente institucional de seus países de origem.

No entanto, há discussão quanto a como esses fato-
res interferem no caso de multinacionais provenientes de paí-
ses emergentes (EMNEs). Alega-se, por um lado, que as firmas 
oriundas das economias emergentes estão mais familiariza-
das com instituições regulatórias mais restritivas, uma vez que 
essas firmas tiveram que lidar com deficiências e carência de 
proteção regulatória em seus países de origem. Na realidade, 
essa familiaridade e a habilidade de lidar e tirar proveito de la-
cunas institucionais constituiria um peculiar e importante ati-
vo das firmas emergentes que proporcionaria vantagens com-
petitivas em relação a multinacionais provenientes de países 
de origem desenvolvidos (Khanna & Palepu, 2006). Por outro 
lado, é de se esperar que as EMNEs não façam restrições a in-
vestir em países de alta qualidade regulatória, simplesmente 
por se originarem de países com baixa qualidade regulatória. 
Assim, quando se considera a distância regulatória, pode-se 
supor que as decisões das EMNEs quanto ao modo de entrada 
(de subsidiária integral a joint venture minoritária) não sejam 
diretamente afetadas pela distância regulativa dos países de 
origem aos países de destino.

As seguintes proposições são apresentadas, indicando a 
relação esperada entre a escolha do modo de entrada e a quali-
dade do ambiente regulatório:

P1a. Diferenças no grau de intervenção do governo no país 
hospedeiro em relação a seu país de origem não afetam a 
probabilidade de a EMNE escolher joint ventures ou subsi-
diárias integrais como modo de entrada.

P1b. Diferenças no grau de protecionismo no país hospe-
deiro em relação a seu país de origem não afetam a proba-
bilidade de a EMNE escolher joint ventures ou subsidiárias 
integrais como modo de entrada.

P1c. Diferenças nas restrições ao investimento estrangeiro 
no país hospedeiro em relação a seu país de origem não 
afetam a probabilidade de a EMNE escolher joint ventures 
ou subsidiárias integrais como modo de entrada.

P1d. Diferenças na proteção aos direitos de propriedade no 
país hospedeiro em relação a seu país de origem não afe-
tam a probabilidade de a EMNE escolher joint ventures ou 
subsidiárias integrais como modo de entrada.

P1e. Diferenças na qualidade do arcabouço jurídico no país 
hospedeiro em relação a seu país de origem não afetam a 
probabilidade de a EMNE escolher joint ventures ou subsi-
diárias integrais como modo de entrada.

P1f. Diferenças na qualidade do sistema judiciário do país 
hospedeiro em relação a seu país de origem não afetam a 
probabilidade de a EMNE escolher joint ventures ou subsi-
diárias integrais como modo de entrada.

Não se excluem, no entanto, interações entre fatores as-
sociados a diferentes pilares institucionais. É possível que a 
distância cultural-cognitiva atue como mediadora nas relações 
propostas (de P1a a P1f). Por exemplo, em países hospedeiros 
de alta distância cultural-cognitiva em relação ao país de ori-
gem da EMNE, é possível que prevaleçam joint ventures, não 
apenas devido às diferenças culturais mas também devido às 
diferenças regulatórias. Isso ocorreria pelo fato de não ser pos-
sível transferir o conhecimento experiencial de como lidar com 
esses fatores a países hospedeiros com grandes diferenças cul-
turais. Outras interações, inclusive entre fatores do mesmo pi-
lar, podem ser hipotetizadas. Por exemplo, diferenças entre o 
tipo de sistema jurídico dominante no país de origem no país 
hospedeiro – ordenamentos jurídicos embasados no direito ro-
mano, na common law, ou no direito muçulmano – poderiam 
afetar a decisão de modo de entrada.

Incluem-se também, no Quadro 1, exemplos de variá-
veis utilizadas para medir cada fator. Essas variáveis podem ser 
utilizadas como variáveis perceptuais (usando-se escalas tipo 
Likert), buscando verificar como os executivos veem a distân-
cia entre o país de origem da empresa e o país hospedeiro dos 
investimentos. Podem-se, ainda, usar diversos índices já exis-
tentes, compilados por organizações de prestígio internacional. 
Por exemplo, há os indicadores do Global Competitiveness In-
dex, do Fórum Econômico Mundial, os índices do World Com-
petitiveness Yearbook, do IMD, e o Economic Freedom Index, da 
Heritage Foundation. O uso desses índices é bastante difundi-
do na literatura, como nos estudos de Xu et al. (2004) e Estrin, 
Baghdasaryan e Meyer (2009).

Pilar institucional normativo

O pilar institucional normativo compreende valores e normas 
que definem os tipos de comportamento considerados desejá-
veis, apropriados e corretos, como condição necessária à vali-
dação de papéis sociais (Scott, 1995, 2001). Valores e normas 
indicam a indivíduos e organizações os padrões sob os quais 
seu comportamento será avaliado. Assim, o pilar institucional 
normativo pode ser traduzido na forma da cultura nacional de 
determinado país, uma vez que reflete hipóteses, sistemas de 
valores, normas e crenças sobre o comportamento humano, 
compartilhados e comumente aceitos por determinada socie-
dade. Diferentemente do pilar regulatório, a adequação não é 
o resultado de pressões coercitivas, uma vez que o princípio da 
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adequação são a aceitação e a conformidade com as normas e 
valores, sendo uma obrigação moral. As pressões oriundas des-
se componente são chamadas de pressões normativas.

Além de valores e crenças, a corrupção e a burocracia 
são incluídas no presente estudo como parte do pilar institucio-
nal normativo, embora não haja consenso na literatura quan-
to a se esses fatores devem ser tratados como parte do pilar 
regulatório ou do normativo. No entanto, o presente trabalho 
se apoia nas orientações de Scott (1995, 2001) de que o com-
portamento organizacional normativo pode ser definido como o 
modo rotineiro como as pessoas fazem as coisas e que determi-
nadas características institucionais podem impregnar, ao longo 

do tempo, o contexto normativo, ao passarem a integrar a men-
talidade vigente. Isso ocorreria com a corrupção, cujo proble-
ma é sua onipresença, a que se alia sua imprevisibilidade (Ro-
driguez, Uhlenbruck, & Eden, 2005). Da mesma forma, trata-se 
aqui o fenômeno da burocracia como conceito organizacional, 
prevalecendo as noções de mentalidade e comportamento bu-
rocrático (Scott & Pandey, 2000).

Também com relação ao pilar institucional normativo, fo-
ram identificados fatores associados a esse construto (Quadro 
2) e referenciados autores relevantes. Além disso, são apresen-
tadas algumas variáveis que compõem cada fator, identificadas 
na literatura, sem a ambição de ser exaustivo.

Quadro 2.	Fatores do pilar normativo

Fatores do país 
hospedeiro

Descrição Exemplos de estudos empíricos
Exemplos de variáveis usadas para 
medir o fator

Valores
Fundamentos de natureza moral que 
orientam o comportamento da socie-
dade na condução de negócios

Barkema e Vermeulen (1998); Estrin et 
al. (2009); Kogut e Singh (1988); Peng 
(2003); Yiu e Makino (2002)

Importância atribuída a lazer e entre-
tenimento, valorização da segurança 
na vida pessoal e profissional, valori-
zação do sucesso profissional

Crenças
Convicções da sociedade local acerca 
do que é “verdadeiro”

Barkema e Vermeulen (1998); Estrin et 
al. (2009); Kogut e Singh (1988); Peng 
(2003); Yiu e Makino (2002)

Crença na superioridade das decisões 
individuais sobre as coletivas, respei-
to à autoridade.

Relações de 
confiança

Facilidade para a construção de con-
fiança e grau de influência dos rela-
cionamentos nos negócios

Delios e Beamish (1999); Eden e Miller 
(2004); Jansson, Hilmersson e San-
dberg (2011); Meyer (2001); Tsui-Auch 
e Möllering (2010)

Importância da construção de con-
fiança no ambiente profissional, im-
portância de relações de confiança 
com clientes

Corrupção
Intensidade da corrupção no sistema 
político

Demirbag, McGuinness e Altay (2010); 
Estrin, Baghdasaryan e Meyer (2009); 
Gaur, Delios e Singh (2007); Jansson, 
Hilmersson e Sandberg (2011); Ro-
driguez, Uhlenbruck e Eden (2005); 
Uhlenbruck e outros (2006)

Onipresença da corrupção, imprevisi-
bilidade da corrupção

Mentalidade 
burocrática

Rigidez na aplicação de regras e pro-
cedimentos administrativos desne-
cessários 

Agarwal e Feils (2007); Demirbag, 
Tatoglu e Glaister (2008); Gaur et al. 
(2007); Gaur e Lu (2007)

Existência de entraves burocráticos 
em diferentes níveis da administra-
ção, aplicação de mais regras, ou 
aplicação excessiva de regras por 
funcionários responsáveis por proce-
dimentos burocráticos
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De modo geral, no tocante à distância normativa, Eden 
e Miller (2004) mostraram que a constituição de joint ventu-
res ocorria dada a dificuldade em manter o alinhamento com 
as práticas da matriz, entender as orientações emanadas do 
ambiente institucional e conquistar legitimidade. No entanto, 
grande distância institucional normativa levou empresas fin-
landesas a preferirem instalar subsidiárias integrais (Arslan & 
Larimo, 2010), contrariando as hipóteses iniciais levantadas 
no estudo.

A presença da corrupção como parte do contexto institu-
cional normativo tem sido objeto de diversos estudos específi-
cos no campo dos negócios internacionais, criando-se inclusi-
ve a expressão “distância em termos de corrupção” (Duanmu, 
2011). Para Rodriguez et al. (2005) e Uhlenbruck. Rodriguez, 
Doh, e Eden (2006), quanto mais alta a corrupção no país hos-
pedeiro, maior será a probabilidade de a firma investidora pre-
ferir modos de entrada com menor participação de capital pró-
prio. Por outro lado, o modo de entrada adotado em países com 
alto índice de corrupção dependeria do próprio nível de corrup-
ção do país de origem (Duanmu, 2011).

Seguindo o mesmo raciocínio desenvolvido com relação 
ao pilar regulatório, argumenta-se que, as EMNEs, em geral pro-
venientes de países com altos índices de corrupção e burocra-
cia, tenderiam a se sentir mais à vontade em ambientes institu-
cionais com níveis de corrupção e burocracia similares do que as 
multinacionais provenientes de países com baixos níveis de cor-
rupção. Não obstante, as EMNEs não deixariam de considerar tam-
bém atraentes ambientes em que os níveis de corrupção e a preva-
lência da mentalidade burocrática fossem baixos, dado que esses 
dois fatores aumentam os custos de fazer negócios. Em síntese, 
esse raciocínio levou à formulação das proposições P2d e P2e de 
maneira distinta das demais proposições relativas ao pilar norma-
tivo. Seguem-se as proposições que expressam a relação entre es-
ses fatores e a escolha de modo de entrada pela EMNE.

P2a. Quanto mais distintos os valores dominantes no país 
hospedeiro em relação aos valores que prevalecem no país de 
origem, maior a probabilidade de a EMNE escolher joint ventu-
res como modo de entrada, em vez de subsidiárias integrais.

P2b. Quanto mais distintas as crenças dominantes no país 
hospedeiro em relação às crenças que prevalecem no país de 
origem, maior a probabilidade de a EMNE escolher joint ventu-
res como modo de entrada, em vez de subsidiárias integrais.

P2c. Quanto mais distinto o papel dos relacionamentos na 
realização de negócios no país hospedeiro em relação ao 
que se verifica no país de origem, maior a probabilidade de 
a EMNE escolher joint ventures como modo de entrada, em 
vez de subsidiárias integrais.

P2d. Diferenças no nível de corrupção existente para a rea-
lização de negócios no país hospedeiro, em relação a seu 
país de origem, não afetam a probabilidade de a EMNE es-
colher joint ventures ou subsidiárias integrais como modo 
de entrada.

P2e. Diferenças no grau de mentalidade burocrática domi-
nante no país hospedeiro, em relação a seu país de origem, 
não afetam a probabilidade de a EMNE escolher joint ven-
tures ou subsidiárias integrais como modo de entrada.

Da mesma forma como ocorre com relação ao ambien-
te institucional regulatório, as formas de medir o pilar norma-
tivo podem passar pelo uso de medidas perceptuais, normal-
mente obtidas por meio de survey com os decisores, ou por 
meio de índices já existentes, como é o caso do Corruption 
Perceptions Index (CPI) e o Bribe Payers Index, ambos divul-
gados pela Transparência Internacional. Outros índices utili-
zados para medir o pilar normativo provêm da World Values 
Survey, conduzida pela The World Values Survey Association 
(WVSA).

Pilar institucional cultural-cognitivo

Esse pilar refere-se à maneira pela qual os indivíduos perce-
bem e interpretam a realidade. No pilar cultural-cognitivo, a 
ação é entendida como uma interpretação subjetiva. Assim, 
para entender as instituições, deve-se levar em conta não só 
as condições objetivas da vida social mas também a sua in-
terpretação subjetiva pelos atores (Scott, 1995, 2001). Scott 
(2001, p. 57) salienta que “a atenção com a dimensão cultu-
ral-cognitiva das instituições é a principal característica dis-
tintiva do neoinstitucionalismo dentro da sociologia e do es-
tudo das organizações”.

Na literatura em geral, reconhece-se que há substancial 
interseção teórica entre os pilares normativo e cultural-cogniti-
vo (Gaur, Delios, & Singh, 2007; Gaur & Lu, 2007; Peng, 2009). 
O próprio Scott (2001) reconheceu que a fronteira entre os pi-
lares normativo e cognitivo não é completamente clara. Não 
obstante, o primeiro refletiria como os valores, crenças e ati-
tudes de terceiros podem influenciar o comportamento da fir-
ma em questão; o segundo corresponderia ao impacto dos va-
lores e crenças da própria firma (Peng, 2009). Para Eden e Miller 
(2004), o pilar normativo define o que as pessoas “devem ou 
não devem fazer” e o pilar cultural-cognitivo, por sua vez, cor-
responde ao que “é ou não é verdade” e ao que “se tem ou não 
capacidade para fazer”. Para Meyer e Rowan (1977), o pilar cul-
tural-cognitivo reconhece o fato de que a cultura de uma socie-
dade é determinante na forma como os seus membros perce-
bem e reagem às instituições que os cercam.
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Com base na literatura examinada, foram identificados fatores associados a esse construto (Quadro 3) e respectivos estu-
dos. Além disso, são apresentadas algumas variáveis que compõem cada fator identificado na literatura.

Quadro 3.	Fatores do pilar cultural-cognitivo

Fatores do país 
hospedeiro

Descrição Exemplos de estudos empíricos
Exemplos de variáveis usadas para 
medir o fator

Estereótipos
Percepção desfavorável acerca do in-
vestidor externo, em função de seu 
país de origem

Chattalas, Kramer e Takada (2008); 
Eden e Miller (2004); Kostova e 
Zaheer (1999)

Preconceito contra profissionais es-
trangeiros em função do seu país de 
origem, preferência dos compradores 
pelos bens ou serviços produzidos 
em seu próprio país

Práticas gerenciais
Posturas, atitudes e procedimentos 
de gestão 

Busenitz et al. (2000); Estrin et al. 
(2009); Ferreira, Li e Suk (2009)

Prioridade conferida a metas finan-
ceiras ou resultados de curto prazo, 
busca de inovação ou introdução de 
novas tecnologias e processos, cen-
tralização das decisões nos níveis 
hierárquicos superiores

Identidades
Aspectos socioculturais do país hos-
pedeiro 

Arslan e Larimo (2010); Dow e Larimo 
(2009); Makino e Tsang (2011)

Idioma, raízes coloniais, nível de edu-
cação da população

A noção de distância ou diferenças entre os países tem 
sido objeto de diversos estudos, porém o conceito mais utiliza-
do até hoje ainda é o de distância cultural. Foi a partir do traba-
lho de Kogut e Singh (1988) que o construto de distância cultu-
ral passou a ser mais frequentemente utilizado em estudos sobre 
modo de entrada. Brouthers e Brouthers (2001) apontam diver-
gências na literatura que trata da relação entre distância cultural 
e modo de entrada: alguns pesquisadores constataram que altos 
níveis de distância cultural estão associados à opção por subsi-
diárias integrais ou joint ventures majoritárias; outros encontra-
ram associação direta com joint ventures. De um lado, defende-
-se que a parceria com um sócio local facilitaria a adaptação dos 
produtos e a realização de atividades sensíveis à cultura do país 
hospedeiro. Em contraposição, há argumentos na direção contrá-
ria, uma vez que a distância cultural dificultaria a identificação de 
um parceiro adequado e a gestão da afiliada no exterior.

Harzing (2004) analisou 13 estudos sobre o impacto da 
distância cultural na escolha entre subsidiárias integrais e joint 
ventures, verificando a existência de proposições teóricas e re-
sultados estatísticos conflitantes: sete encontraram relaciona-
mento positivo entre distância cultural e controle compartilha-
do, três acharam relacionamento negativo, um concluiu que o 
relacionamento segue uma trajetória curvilínea e os outros dois 
não obtiveram suporte estatístico para as hipóteses. Vale re-
gistrar ainda que as metanálises realizadas por Tihanyi, Griffi-
th e Russell (2005) e Morschett et al. (2010) também não encon-

traram evidências para o relacionamento direto entre distância 
cultural e a seleção do modo de entrada.

Em termos de distância cultural-cognitiva, Eden e Miller 
(2004) observaram que a análise do seu impacto na escolha do 
modo de entrada deve ser vista de maneira mais ampla, uma 
vez que há diferentes aspectos do comportamento das firmas e 
dos consumidores do país receptor que podem interferir na de-
cisão da empresa investidora.

Seguem-se as proposições que expressam a relação en-
tre esses fatores e a escolha de modo de entrada pela EMNE, 
construídas a partir da literatura. De modo geral, não há expec-
tativas de diferenças entre o comportamento das EMNEs e das 
multinacionais tradicionais com relação a esse pilar.

P3a. Quanto mais desfavorável a imagem do país de origem 
da EMNE no país hospedeiro, maior a probabilidade de a 
EMNE escolher joint ventures como modo de entrada, em 
vez de subsidiárias integrais.

P3b. Quanto mais distintas as práticas gerenciais do país 
hospedeiro em relação às do país de origem, maior a pro-
babilidade de a EMNE escolher joint ventures como modo 
de entrada, em vez de subsidiárias integrais.

P3c. Quanto mais distinta a identidade nacional do país 
hospedeiro em relação à do país de origem, maior a proba-
bilidade de a EMNE escolher joint ventures como modo de 
entrada, em vez de subsidiárias integrais.
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Para medir a distância cultural-cognitiva, é frequente o 
uso das dimensões culturais de Hofstede (1980), operaciona-
lizadas por Kogut e Singh (1988). Em menor escala, utilizam-se 
também os resultados do Projeto Globe (Global Leadership and 
Organizational Behavior Effectiveness), coordenado por House, 
Hanges, Javidan, Dorfman e Gupta (2004), a World Values Sur-
vey e os trabalhos de Schwartz (por exemplo, López-Duarte & Vi-
dal-Suárez, 2012).

CONSIDERAÇÕES FINAIS

Pesquisadores de diferentes correntes teóricas têm se dedica-
do a avaliar a influência das instituições dos países de origem 
e destino nas decisões de investimento das multinacionais. Ex-
periências de multinacionais de países emergentes já levaram 
à proposta de que os aspectos institucionais passem a ter um 
papel proeminente, somando-se às perspectivas baseadas na 
indústria e nos recursos da firma, para explicar as estratégias 
seguidas pelas companhias em seus negócios internacionais 
(Peng et al. 2008). Com esse papel proeminente, haveria uma 
mudança no status dos fatores pertinentes ao ambiente institu-
cional, equiparando-os a fatores já validados na literatura.

No entanto, ainda não está claro se as variáveis do am-
biente institucional afetariam de modo similar as EMNEs, com-
parativamente às multinacionais de países desenvolvidos. Nes-
se contexto, as proposições apresentadas no presente trabalho 
têm o propósito de contribuir para o conhecimento existente 
acerca da influência do ambiente institucional sobre as esco-
lhas de modos de entrada (subsidiária integral versus joint ven-
ture) por empresas multinacionais, particularmente aquelas ori-
ginárias de economias emergentes.

Alguns aspectos adicionais devem ser considerados. As 
proposições avançadas no presente estudo partem do pressu-
posto de que os decisores das EMNEs representam o ambiente 
institucional de seu país de origem, o que nem sempre é verda-
deiro. Embora a própria ideia de cultura pressuponha compar-
tilhamento, não se pode deixar de considerar a existência de 
subculturas das quais podem provir os decisores. Além disso, 
executivos de multinacionais podem ser oriundos de outros pa-
íses. Embora isso ainda seja incomum entre as multinacionais 
brasileiras, é de se esperar a presença de profissionais estran-
geiros na direção de subsidiárias, particularmente à medida 
que se amplia o fenômeno de internacionalização de empresas 
brasileiras. Outra questão que deve merecer a atenção dos pes-
quisadores, levantada neste estudo, refere-se a possíveis inte-
rações entre os pilares institucionais, que devem ser cuidado-
samente consideradas em futuras pesquisas.
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