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Resumo

A decisdo de internacionalizar por meio de investito directo em outros paises implica
gque a empresa tem de cooperar directamente cominfearcom uma estrutura cultural
diferente. Neste sentido, as diferencas cultunaie e0s paises emissores e receptores de
Investimento Directo Estrangeiro potenciam difiadds a implementacédo de projectos de
investimento, criando clivagens que podem compremetlesenvolvimento de estratégias
de cooperacdo nos mercados internacionais.

Por esta razao as diferencas culturais entre p@isesido amplamente estudadas, existindo
ao nivel da literatura sobre IDE, diferentes esdugiee abordam esta tematica. O principal
objectivo do presente trabalho é avaliar o impalzte diferentes dimensdes culturais na
performance da empresa e suas subsidiarias e demape diferentes op¢des de entrada
poderdo maximizar o sucesso dos projectos, nomeadamo nivel do IDE nacional. A
partir de um estudo de caso e da medicdo do semgesho, € pretendido perceber quais
as dimensfes culturais que maior impacto tém ndonpeeince do investimento,
contribuindo positivamente para a literatura relaada.

Neste estudo, as hipoteses sobre o impacto dancistéultural no sucesso das parcerias
internacionais, séo testadas com base nos trabdéh@Gsert Hofstede A metodologia de
estudo esta focada no modo como as diferentes d@asrculturais afectam a longevidade
dos investimentos, realgcando a interligacdo enistntia cultural, modo de entrada e
performance da subsidiaria. Os resultados apont@a pma crescente necessidade de
avaliar a distancia cultural na tomada de decis@&ximizando a rentabilidade e o sucesso

de cada IDE nacional.

Palavras-chave: dimenséao cultural, investimento directo estrangedlistancia cultural,

modo de entrada, performance.



Abstract

The decision to internationalize through directestment in other countries implies that
the company will have to work directly with partaexith a different cultural framework.
In this sense, the cultural differences betweegimrand host country of foreign direct
investment create potential difficulties to the lempentation of investment projects, given
origin to rifts that may impair the developmentaafoperative strategies in international
markets.

For this reason the cultural differences betweamties have been widely studied and
there is a large level of FDI literature studieslr@dsing this issue. The main objective of
this study is to assess the impact of differentucal dimensions on the performance of the
company and its subsidiaries and how differentyentode choices can maximize the
success of projects, mainly at the level of natiieDI.

From a case study performance measurement, wedirterunderstand which cultural
dimensions have more impact on the investment pagnce, positively contributing to the
related literature.

In this study, hypotheses about the impact of caltdistance index on the success of
international partnerships are tested based orstilies of Geert Hofstede. The study
methodology is focused on how different culturahdnsions affect the longevity of the
investments, enhancing the linkage between cultdislance, entry mode choice and
performance of the subsidiary. The results poina tgrowing need to assess the cultural

distance in decision making, maximizing profitalyiland success of each national FDI.

Keywords: cultural dimension, foreign direct investment, tatdl distance, entry mode

choice, performance.



indice de Contetidos

[\ [o] 7= B =] o To | = o= TR i
Lo [z o [=Toi 10 g =T o1 (0 PP P PP PPPPRPPP ii
RESUIMIOD . ... ettt ettt oo et ettt e bbb e e e e e e e e e e eeeeee bbb e e e e e e eeeenr e e e e v
Y o153 = Lo O PP PP PP PP PP PPPPPPPN %
INAICE B CONEUADS........eeveieeceeeee ettt ae et et e e e e e e e e ereereeneenen, Vi
[gTe [1o=Ns [ @ TUT= Vo [ (o L= iX
INAICE UE FIGUIAS......eecveeeeeeeee ettt ettt ettt et et e et et eaeeteeteeteetete st eneenteneenans Xi
ADFEVIAIUIAS ... Xii
11 oo (U To%= T RS 1

Capitulo 1. Dimenséao Cultural e Investimento Diread Estrangeiro.

REVISA0 da LILEIALUIE . ... e ettt e e e e 4
1.1. CONSIAEIACOES INMICIAUIS. . .uuuuuuuuensmmmmmmm e e e et e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e aaaaaasas s s s s s e s e e as e e e e aaeaaaaaaaeas 4
1.2. Ainfluéncia da CURRUra NO IDE ........oooeeeiee e 4
1.3. EStudos de Geert HOTSIEAE .........uui e 10
1.4. Caracterizacdo das cinCo dimensSOes CUIULALS............uveurveviriuiiiiiiiiiiieiiienreeeeeeeeeeeeeen 13
1.4.1. DiStAnCia HIETAIrQUICEA ......cevvviveiiiiiiieiieiieiieeieeeeeeeseeeeeeeessessssessssreeneeeseeeeeeeeeeeees 13
I [ 0 To 11V o [U =11 1 ¢ Lo TP PP RPPPPPPPP 16
1.4.3. MaSCUlINIAAE .........oooiiiiieiii ettt e mn e e e e e e e e e eeeeee e 19
1.4.4. CoNtrolo da INCEIEZA...........oiii e 22
1.4.5. Orientag&0 LONGO Prazo ..........ueuuieiiimiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieiieieeiieseeies s eeeeeeeeeeaeeee e 25
1.5. A influéncia da Dimensao Cultural Nnos Nego@basrNacioNaAIs ...........cccuvvveeeeeeeeesseeeene 27

\Y



Capitulo 2. Dimensao Cultural e Investimento Direat Estrangeiro.

Consideragfes MetodolIOgICAS ... ..uueuiiiiiieeeiiiiiiee e 30
2.1. CoNSIAEragOES INICIAIS.......ceeeee e et ettt ettt e e e e eeaaaaeaeaeaeeeaaaeaeaaaeaeaees 30
2.2. A Metodologia EStUAO A CASO .........mmneeeeeeeeieeieeieetee ettt aeaarae e aaeaaaaaaaaens 30
2.3. Estrutura d0 €StUAO 08 CASO .......oeeviiiiiiiieiiiiieie ettt e e e e 31
2.3.1. DESENNO0 U0 CASO ......evveiieeees s sttt eessnee e s e e e 32

2.3.1.1. QUESIA0 de INVESHGACAD........uuuceeeeeeeeeeeeeeeeeeee e 32

P2 T I o 1100 (=S PP 33

2.3.1.3. Unidades de analiSE ..............oommmmeeeeiurreieeniiiieee e seee e 33

2.3.1.4. FONtes de iNfOrMAGAD ........uuuuiimeeereeriie et eeeeaens 35

Capitulo 3. Dimensao Cultural e Investimento Direat Estrangeiro.

Caso de Estudo - GRUPO JERONIBIMARTINS ....cccocoeviiriiieicieeere e 37
3.1. CONSIAEraGOES INICIAUS.......eie e e ettt e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e eaeaeaeaeaeaees 37
3.2. O caso de estudo: Grupo Jeronimo MartinS....c...ooovieeeieieiiieee s 37
1T I o 1153 (o g =1 e [o 1N ] 1] oo 1P OPPPPPPPP 40
3.2.2. A eVOlUGaOD INterNACIONAl .........cccoviiiieeieie e 43
3.3. Caracterizacdo dos mercados — cinco dimemkdgafstede.............ccccevvvvvvviviiiiiiiiieieennee, 48
R T o T4 (0 T = | PP PPPPPPPPPPPPP 48
R T o] 0] o - PP P PPPPRTN 49
3.3 BraSil ..o e 50
3.3.4. REINO UNITO .......uiiiiiiiiiii ettt nmr e 51

Vii



3.4. indice de distancia culturalkogut & SINGMN...........ccceeuriueeeeeeeeeee et 52

3.4.1. POrtugalS. POIONIA .......ooiiiiiiiiiiee ettt sttt e e e e e ettt e e e e e e e e nnnns 53

3.4.2. POrtugalis. BrasSil ........ccooeiiiiiiiie e 54

3.4.3. Portugals. REINO UNIHO ......covvviiiiiiiiiiiiiiiiieiiseeeeess vt 55
3.5. Caracterizacdo dos projectos de inVestimentQ.........ocoeeeeeeeiieieiie e 56
(O0] 0 [od [U Y0 =T ST PP EPPTP PSPPI 59
(YT (=T =] o [or = SO PP UP PRSPPI 62
Y 1= (0 PP 68
ANEeXO | - Perfil @ ESrutura 00 GrUPO ... ... cceeeeeurrreeierierreeirererneeensnrnnnsnessnrnnenneseeeeeseeeeeeeeeeree 68
Anexo Il - Estrutura Societaria ACLUAI ...... .o eeeeeeiiiiiiiiieiie e e e e 69
Anexo Il - Estrutura do Grupo JM €m 1998.......ccooiiiiiiiiiiiiiiieiieieeiee e ere e ee e 70
Anexo IV — Performance Grupo JM 1999 - 2009 ...cooeuuuuimiimminiieeee e seeeneneees 71

viii



indice de Quadros

Quadro 1: Resumo da Revisao de Literatura sobre os estunlosghcto da Dimenséao

Cultural e Distancia Cultural NO IDE ..o 7
Quadro 2: Valores das cinco dimensdes culturais, obtidogstado de Geert Hofstede

sobre 50 PaiSes € 3 REGIOES .....ccevii it ceeeeeeee e e ettt e et e e e e e A2
Quadro 3: Distancia Hierarquica — Normas gerais da sociedaaeilia,escola e local de

TraADAIN0 ... e 14
Quadro 4: Distancia Hierarquica — A politiCa € as IdeIaS ceee..vvvvrrrrrrirmriiiiiiiiiiiiiiiiiiiniinenns A5
Quadro 5: Individualismovs. Colectivismo — Normas gerais da sociedade, fajefi@la e

[0cal de trab@alNO .........coooiiiiii e A7
Quadro 6: Individualismovs. Colectivismo — A politica e as ideias.........c.coceecuvvvvieeeeeeeennnns .18
Quadro 7: Masculinidadess. Feminilidade — Normas gerais da sociedade, faj@siiala e

[0cal de trab@alNO .........cooviiiiii e .20
Quadro 8: Masculinidadess. Feminilidade — A politica e as ideias ......cccccevvvvevviveiiiieeinnnnn. 21
Quadro 9: Controlo da Incerteza — Normas gerais da sociedadslia,escola e local de

TrADAIN0 ... e a e e a e e .23
Quadro 10: Controlo da Incerteza — A politica € as ideiaS..........ccccuvviiieieeeeeiiiiiiieiieeen 24

Quadro 11: Orientacdo Longo Prazo — Normas gerais da soaiedanhilia,escola e local

Ae trabalnO..........o e .26
Quadro 12: Sintese do impacto nas sociedades, das dimendf@sis..................ccceeveveeeeeen. .29
Quadro 13: Principais indicadores econdmicos €m 2009 ... 40

Quadro 14: Desempenho por area de NEGOCIO ..........ommmmm e eeeeeeeeeeeieeeaeeeeaaeaaeeaaeaeeseaneenns 42

Quadro 15: Processo reestruturacdo 2001-2003, factos relevant...............cccoooeeeeee. 7.4
Quadro 16: Valores 5 Dimensfes Culturais nos mercados d@®acga............cccevvveeeveeeennnen. 48
Quadro 17: indice de Distancia Cultural KOgut & SiNGN ..eeeveveveeveeeeeeeececeeeee e 52
Quadro 18: Caracterizacao dos projectos de iINVeSHMENTO. cueam . ooevvevvviviiiieeeeee e 56



indice de Figuras

Figura 1: Sintese do modelo de impacto da Distancia Cul@adDE .................cccccoovvieeeennee. .10
Figura 2: Representacado geogréfica da dimensédo Distanciargigca ............ccccceeeeeeeienneee. 13
Figura 3: Representacado geogréfica da dimensao Individualism..............c.ccecvvviiiieenennnnnn 6.1
Figura 4: Representacao geogréafica da dimensdo Masculinidade...............cccccceeeeeernnns 9.1
Figura 5: Representacao geogréafica da dimensdo Controlocgatéza..............c.c.evveveeeeeeennnnnne 22
Figura 6: Representacdo geogréfica da dimensdo Orientag&oLlPrazo ..........ccccceeeeeeeenneee. .25
Figura 7: Areas de negocio do GIUPO JM ..........ccccveiirieeiereeeeieeeeeeeeese et seeeeen e 41
Figura 8: Resultados Grupo JM 1997-2009 ............uccemmmmuerrrmmmimeninineninnneneennennnnnennmnnnneees 46
Figura 9: Relacdo das dimensofes culturais entre PortugahRol...............c.ccccvvvvivvinnnn .53
Figura 10: Relagéo das dimensdes culturais entre Portug@HBra..................eevvvieieiiinnnnnes 54.
Figura 11: Relacédo das dimensdes culturais entre PortugdhRIO ...............ccoovvvvvvviiiiiiinnnen. .55



Abreviaturas

IDE — Investimento Directo Estrangeiro
DC — Distancia Cultural

MNEs — Multi-Nacionais Estrangeiras
JVI — Joint-Venture Internacional

PDI — indice de Distancia Hierarquica
IDV — Individualismo

MAS — Masculinidade

UAI — indice de Controlo da Incerteza
LTO - Orientagédo Longo-Prazo

RCP — Rendibilidade Capitais Proprios

Xi



Introducao

Avaliando a literatura existente sobre Investimdbitecto Estrangeiro (IDE) constata-se

a grande implicacdo da vertente cultural e a netads de considerar as suas diferentes
dimensodes e diferencas entre paises. Apesar deste, fa atencdo que € dada a complexa
relacdo entre distancia cultural, modo de entranldDE e respectiva performance das
subsidiarias ndo tem sido analisado em estudosopré&@om esta interdependéncia de
factores; ndo obstante as diferencas culturaig @stipaises e as potenciais consequéncias
positivas e negativas serem extensivamente estsidaaladiferente literatura, casos de
Hennart e Larimo (1998), Agarwal (1994), Barkeshal. (1997) ou Shenkar (2001), ndo é
habitualmente abordada nos estudos uma visdo qulebene inter-relacione os trés
factores chave descritos.

Tanto a avaliacdo das diferentes dimensodes cudterdie paises como a medida do indice
de distancia cultural estdo fortemente presentssestudos mencionados, constituindo-se
como suporte empirico destes trabalhos. O estuddafigtede (1983) onde sintetiza as
quatro dimensdes culturais iniciais, contribui gigativamente para o aparecimento de
estudos relacionados com as caracteristicas psdgddacultura nacional de cada pais e
como as mesmas, pelas suas diferencas tém impastcasso de parcerias internacionais.
Neste ambito, Kogut e Singh (1988), influenciamed®inantemente esta visdo ao
sintetizarem num modelo matematico, a capacidadenedir e comparar a distancia
cultural entre paises. Constataram com este calquie o modo de entrada e
estabelecimento do IDE era influenciado pela d@#aoultural entre o pais emissor e o
pais receptor do investimento.

O presente estudo esta elaborado e centrado neatongas diferentes dimensdes culturais
qgue o local seleccionado pela empresa tem no delsenento de cada projecto e de que
modo no final sera possivel projectar ou concluioe a evitar em iniciativas similares.
Para isso, o presente trabalho visa contribuirtipasiente para a literatura relacionada,

desenvolvendo a analise da relacdo entre os tr&eitos referidos, motivando um maior

! letto-Gillies, G. (2005) define que estamos pardnvestimento Directo Estrangeiro (IDE), sempre qu
nivel de investimento de uma MNE num determinads geptor, atinge um valor que permite um coatrol
ou interesse duradouro nos activos obtidos, nunmesa adquirida ou no estabelecimento de um poogect
raiz.



conhecimento do impacto da cultura nacional nallesade modo de entrada do IDE e,
simultaneamente, na performance da subsidiaria.

A estratégia global adoptada, o modo de entradamemtados externos, as diferentes
dimensdes culturais do mercado destino, devemnarigim estudo profundo antes de
decidir o pais destino do IDE, ndo devendo ser iderendo apenas o plano de
investimento financeiro, que dificilmente ter4 sssmese ignorada a cultura e a aculturacéao
entre Investidor e Mercado.

A questéo de investigacdo central subjacente &altra é:Terd a cultura nacional do
pais destino e o0 modo de entrada seleccionado, umpiacto directo no sucesso ou
insucesso de um IDE Portugués?

A questéo de investigagao proposta deve-se a@aseiem estudar e avaliar a performance
de empresas que tenham de determinada maneirdpguiauma das formas de IDE, para
constituirem o seu processo de internacionalizagao.

No capitulo 1, efectuo a revisdo da literatura eicgiexistente sobre o impacto da
distancia cultural, no modo de entrada do IDE e@&dormance da empresa/subsidiaria.
Igualmente estéo identificadas as principais coesetedricas sobre o tema, identificando
0S seus principais autores, definindo os conce#&osnodelos que demonstram a
interpretacdo dessas teorias.

A revisdo da literatura € a base para a investigdedenvolvida, identificando o impacto
da distancia cultural na performance da empresa,flamao do modo de entrada
(Subsidiaria a 100% Qoint-Ventur¢ e do modo de estabelecimentGréenfield /
Aquisicdo). O modelo de estudo, as hipéteses t@st@ads principais conclusdes, permitem
demonstrar de que modo a distancia cultural enp@®de origem e o pais destino do IDE,
e 0 modo de entrada escolhido quanto ao nivel wgracdo desejado, influenciam a
performance da empresa/subsidiaria.

No capitulo 2, identifico o processo metodologica elesenho do caso, de forma a
demonstrar se a empresa subsidiaria tem um maignemor nivel de performance em
funcéo da distancia cultural e do modo de entradeespectivo IDE. No capitulo 3 efectuo
o estudo do caso relativo ao Grupo Jeronimo Mardinstifica-se a seleccéo deste projecto

empresarial na medida que as operagbes que a engetsanm ou deteve, em Portugal,



Poldnia, Brasil e Reino Unido, e as diferentes epcde entrada e estabelecimento nos
referidos mercados, possibilitam avaliar todo o iforda presente tese.

O trabalho termina com as principais conclusdem@icaces para literatura empirica

existente e para correntes tedricas; possibilitangoalmente a acumulacdo de

conhecimento pela interpretacdo deste caso reakfibmndo a gestdo de projectos de

investimento internacional.



Capitulo 1. Dimensao Cultural e Investimento Direab
Estrangeiro

Revisao da Literatura

1.1. Consideracgodes iniciais

No presente capitulo efectuo a revisdo da liteaadios estudos que abordam a temética do
impacto da cultura e distancia cultural nas desisée IDE, no d&mbito dos modos de
entrada e estabelecimento seleccionados pelas Md#egado 1.2). O presente trabalho
centra nesta visao o estudo das hipéteses fornaupsda dar resposta a questao central em
andlise, evidenciando quais as diferencas cultueatse 0s parceiros que sd8o mais
susceptiveis de influenciar a performance do IDE;omo, um modo de entrada em
detrimento de outro pode ter um impacto mais pasitu negativo ao nivel do IDE
nacional.

Na seccgéo 1.3 efectuo uma abordagem aos estuddsfstede descriminando o trabalho
realizado e 0 modo como a sintese de diferentesendides culturais para cada cultura
nacional, permitem um melhor entendimento do impaes movimentac¢des internacionais
de IDE (secc¢éo 1.5.).

Na seccédo 1.4. definimos os conceitos das difesetiteensdes culturais estudadas por
Hofstede (1980, 1991, 2001) evidenciando as suasiais caracteristicas, assim como a
relacdo entre as diferengas culturais e o modontlada do IDE. Os quadros e figuras
utilizados neste capitulo para sintetizar ou desecraformacdo tém como fonte Hofstede
(2001).

1.2. A influéncia da cultura no Investimento Directo Estangeiro
A entrada num pais estrangeiro através, de uma-\eiriure Internacional (JVA) tem

vérias vantagens face a entrada por meio de umsidiria detida a 1008¢Barkema e

2 letto-Gillies, G. (2005) define Joint-Venture Imtacional (JVI), como a colaboragdo inter-empregas
envolve partilha de capital. Pode originar uma nemtidade juridica e visa a partilha de sinergiais@s
entre parceiros.



Vermeulen, 1997). A joint-venture permite a padilthos custos e riscos de entrada num
novo pais, ao mesmo tempo que permite a utilizdgdconhecimento do parceiro sobre o
sistema institucional e o nivel de intervencdo besituicdbes formais e informais no
ambiente empresarial (Peng, 2009). Igualmentenbeomento do mercado, dos costumes
de consumo e das melhores préaticas de negocidaso de vantagem (Agarwal, 1994;
Kogut e Singh, 1998). Por outro lado, a joint-veattambém engloba alguns riscos,
relacionados com o problema de cooperacdo com uoeiga de outro pais, com uma
cultura nacional distinta (Brown, Rugman e Verbdl@89). As diferencas culturais podem
criar entraves na relacdo de negdcio, podendonarigionflitos e levar a dissolucédo das
parcerias (Barkema, Bell e Pennings, 1996; Sherk@®]l). Bhardwajet al. (2007)
acrescentam a relacdo positiva que existe entoafeanca no pais destino e a performance
do IDE, referenciando que a mesma se manifestaidentbdos: primeiro, a performance
positiva de IDE, gere tendencialmente um acrésamanvestimento, por parte de Multi
Nacionais Estrangeiras; em segundo, a performaosiiya das subsidiarias das MNEs,
sinaliza no exterior boas oportunidades de investtm que devem ser exploradas,
originando um acréscimo de IDE para o pais receptor

O nivel de diferencas culturais entre parceirosepsgt muito variado, o que torna dificil
combinar todos esses factores, assim como int&ciogla-los devidamente (Barkema e
Vermeulen, 1997). O principal objectivo deste egtadlar o enquadramento da dimenséo
cultural do pais de origem e destino, demonstraadofluéncia no modo de entrada
seleccionado e na performance das parcerias. &asena suportado na pesquisa e trabalho
de Hofstede (1980, 1991, 2001), que permite a coagpa cultural entre dois ou mais
paises, tanto ao nivel da extensdo das diferendtasais, como nos aspectos culturais em
gue as mesmas diferem (Barkema e Vermeulen, 1997).

Existem diversos estudos que avaliam a distandtaralj usando como medida as quatro
dimensdes iniciais, Hofstede (1980): distancia anggrica, controlo da incerteza,
individualismo e masculinidade (casos de: Chandiiiams (1994); Redding (1994);

Sondergaard (1994). No entanto, estudos empirieis macentes, abordam 0s avang¢os nos

? letto-Gillies, G. (2005) define Subsidiaria a 1008mo a empresa no pais destino detida na tatialipar
investidor estrangeiro, funcionando como uma fitlal MNE, com o objectivo de gerir actividades onde
nivel de controlo é muito elevado.



estudos de Hofstede (1991), que desenvolveu umdagdimensdo de andlise cultural,
orientacao curto prazes. orientacdo longo prazo (Hofstede, 1991). Kog8irgh (1988),
foram os primeiros a combinar as quatro dimensd@s, modelo de medicdo da distancia
cultural entre paises. Concluiram que o modo dea@mtdo IDE é influenciado pela
distancia cultural entre pais de origem e paisrdeéBarkema e Vermeulen, 1997).

Estes estudos formaram duas correntes ao niveestguiza da gestdo internacional, nas
quais as diferencas culturais desempenham um pelgslante na opcao por diferentes
modos de entrada do IDE, assim como influenciaraseihpenho das subsidiarias, com as
diferencas culturais a serem medidas através deefixC' (Kogut e Singh, 1988).

Os estudos da primeira corrente de investigacdemar subdivididos em dois grupos. O
primeiro grupo realca o estudo sobre o modo daeatdo IDE, seja por joint-venture ou
subsidiaria a 100%. Alguns estudos (Agarwal, 19B4rkema e Vermeulen, 1997;
Brouthers e Brouthers, 2001; Hennart e Larimo, 1@#8nonstraram que altos niveis de
DC, fizeram os investidores optar por joint-vensirem detrimento de subsidiarias a
100%, provavelmente porque um magap, do indice de distancia cultural, aumenta o
nivel de incerteza associado ao IDE; a qual podeestizida recorrendo a uma JV com
parceiros locais que detém um maior conhecimentouttara nacional local (Agarwal,
1994); outros como Padmanabhan e Cho (1996) e Aedbdlios (1997) demonstraram
gue uma grande distancia cultural impulsiona umomaiimero de subsidiarias a 100%,
devido aos altos custos e incerteza associada chor fde partilharem o capital, com
parceiros de um pafs com grande diferenca cultuBalsegundo grupo realca o estudo
sobre 0 modo de estabelecimento, seja por investimee raiz (Greenfiel@)ou por
aquisicdo (Fusdes e Aquisi¢cOes). Alguns estudoskéBaa e Vermeulen, 1998; Kogut e
Singh, 1988; Larimo, 2002) evidenciam que o aumdatdistancia cultural leva as MNEs

a preferirgreenfieldsem detrimento de aquisi¢cdes. Segundo os autorgsitk® Singh

4 O indice Kogut e Singh (1988) de DC (distanciaual) nacional, esta assente na diferenca deesftas
cinco dimensdes culturais de Hofstede (2001) (igistancia hierarquica, controlo da incerteza,
individualismo, masculinidade, orientagdo @PLP) entre o pais destino do IDE e o pais origertDio

® Brouthers e Brouthers (2001) tentam conciliar eslaas visdes, referenciando que os gestores quiam
JVI em paises com menor risco, e por subsidiarizd3& em paises com elevado risco.

® letto-Gillies, G. (2005) defin&reenfieldcomo sendo a montagem num pais estrangeiro destmaura de
negécio completamente nova, derivando da fixacéesttatégias de crescimento organico.



(1998) e Larimo (2002), a maior distancia cultutificulta a integracdo organizacional e as
praticas de trabalho, tornando, por isso, as a@isimenos atractivas em paises com uma
grande DC.

Os estudos da segunda corrente de investigacaajficeem a distancia cultural como
grande influenciadora do nivel de performance dsidiaria, devido as grandes diferencas
culturais que originam confrontos entre parceiroslocando em risco as parcerias
desenvolvidas (Shenkar, 2001). Barkeataal. (1997) e Barkema e Vermeulen (1997)
concluiram que um aumento da distancia culturgimaiva uma maior probabilidade das
joint-ventures internacionais nao terem sucesso. No entanto, retigdo ndo estava
presente em todas as dimensdes culturais de Hefci®&80), evidenciando que apenas o
nivel de incerteza e a orientacdo de Curto Pratongo Prazo, eram sensiveis a esta

relacdo (Barkema e Vermeulen, 1997).

Quadro 1: Resumo da Revisiao da Literatura sobre os estudos do impacto da Dimensiao Cultural e Distincia Cultural no IDE

Autares Titulo Aumnbito de analise Objectivos Dados Resultados

Empresas do il bresedita 506 projectos de
Kogut e Singh "The effect of national culture  Reine Unido. 3 T _ selecclio de modo de
. " L ente aquisicdo, TV ou
(1988) on the choice of enfry mode"  Japdo. Canada e i enfrada entre 1981 e
. greenfield
Ewropa Central = 1985

Pela comparagdo do indice de dimenséio cultural de
Hofstede. identifica uma relacio positiva entre DC e
a escolha de TV em detrimento de uma aquisigdo.

) . Analisa a seleccdo de Observacgio de 148 .
Agarwall "Socio-Cultural distance and  Empresas dos = o Atraves do calculo do indice de DC. estabelece uma
entradaentre TVe  multi-nacionais entre

" = Joi . et sta T T R = itiva v
(1994) the choice of Joint Ventures" Estados Unidos Subsidiaria 1985-1089 correlacdo positiva com TV

"Ownership strategy for a

- ! o Analisa a escolha por Estudo de 839 multi-
Padmanabhan foreign affiliate: Na empirical Empresas P -

A opcéo pelo controlo total de subsidiarias esta

; R controlo fotal ou nacionais enfre 1969- . : sl
e Cho (1996) investigation of Japanese Japonesas ilhad 1:901 directamente relacionado com indice DC
i artilhado :
finms P )
"Location specificity and the Andlise da escolha  Estudo de 1609 = g = =
Amnand e ot i Empresas —— 4 P A Relagdo positiva a dimensdo cultural tanto com IV
e transferability of downstream ente aquisi¢do, JV ou subsidiarias japonesas R
Delios (1997) e ... ., Japonesas . 2 como aquisicdo
assets to foreign subsidiaries greenfield por pais destino. 1994
’ "What differences in the , , Estudo de 828 Concluiram que as diferencas entre paises nas
Barkema e B Analisaram o nivel | : f = : ; ;

) cultural backgrounds of Empresas B investimentos dimensdes LTO e UAI tinham um imapeto negativo
Vermeulen ; " de sobrevivéncia das : s
(1997) parters are defrimental for Holandesas VI externos pertencentes nas JVI. e o impacto da DC sobre as JVI's ndo

i international joint ventures?" ) a 25 multi-nacionais  desaparece no tempo
. . . Estudo de 828
Barkema e "International expansion Analisaram a escolha . z " ; 5 y ;
N . ... Empresas ~ investimentos Concluiram que o indice de Distancia Cultural. tem
Vermeulen through start-up or acquisition: entre greenfields e i i 3
: g Holandesas S externos pertencentes uma relagdo positiva com a ope¢do por greenfilds
(1998) A learning perspective aquisi¢des » 3 -
a 25 multi-nacionais
=
The impact of Culture on Avaliaram 266 : B W ; : 2
pa X Analisaram a escolha Estudaram 401 Concluiram que o indice de Distancia Cultural. esta
Hennart ¢ strategy of MNE: Does empresas 5 2y ] = : :
s ; . . entre joint ventures e subsidiarias entre relacionado com a opgdo de parcerias com partilha
Larimo (1998) national origin affect Japonesas e 135 o o 7
. e g subsidiarias a 100% 1977 ¢ 1993 de capirtal
ownership decisions? Filandesas



Quadra 1: (Continuagdio)

Autores Titulo Ambito de analise Objectivos Dados Resultados
Estudo de . . 5 . . . ta . -
Broutherse . . . Avaliar as op¢des de Estudaram 231 IDE ~ Concluiram que a DC esta relacionada com JV. Se o
Explaining the national empresas Alemas, - . . ) ) . « "
Brouthers {tural distance paradox” Inelesas ¢ IDE por JV ou destes paises enfre risco pais for elevado ha wma relacéo positiva com
cultural distance paradox 5as el . - - e
2001) s = Subsididria 100% 1995 e 1997 subsididria 100%
Americanas
"Acquisitions versus . . Estudo de 287 . . ) ) N
. g e Empresas paises Analisaram a escolha . . Conclui que a distancia cultural e as dimensoes
Harzing greenfield investments: - investimentos . ] . . .
. EU Cenfral e entre greenfields e culturais ebeafre paises tém uma relagio positiva
(2002) International strategy and externos de MNE de

Estados Unidos  aquisigdes - com greenfields
management of entry modes” ) quisis 1995/1996 =

Para além dos estudos centrados no modo de emtnatalo de estabelecimento do IDE,
existem outros trabalhos que abordam o impactaddasencas culturais na performance
das subsidiarias internacionais. Benito e Larin898), concluiram que a distancia cultural
nao tinha um impacto negativo nas subsidiariadgiereas MNEs do norte da Europa, uma
vez que as caracteristicas culturais desses casesbsepunham a DC, com o0s paises
destino. Por outro lado, Barkeratal. (1996) concluiram nos seus estudos que a DC tinha
um impacto negativo na performance e longevidade g#acerias internacionais; estas
conclusées estariam relacionadas com o nivel daugagéid exigido entre o pais origem e
0 pais destino, dependendo do modo de entradacieslado. Barkemaet al (1997)
levantaram a problematica de que a DC teria um migpacto negativo na performance
das JVI e aquisicdes, do que teria nas subsidiaribl80% egreenfields isto porque no

primeiro caso haveria a necessidade de uma duplducdo, tanto com parceiros

" Cartwright e Cooper (1993) definiram aculturacdomo sendo o processo de contactos, conflitos e
adaptacdo que ocorre quando se juntam dois pasesudtura nacional diferente.



investidores como com a cultura nacional do logalpasso que na subsidiaria a 100% e
greenfield bastaria uma aculturacdo a cultura nacional.

Um outro factor que deve ser considerado ao avalimpacto da DC na performance das
subsidiarias — para além do modo de entrada e dio e estabelecimento do IDE — € o
nivel de integracdo desejado ou esperado entrésadgria e a empresa-mae. Schneider
(1989) define Cultura como sendo um sistema deeslpartiihados, que serve a execucao
de duas funcdes criticas: 1) resolver problemaaddg@tacdo em mercados externos, e 2)
resolver problemas de integracdo interna das séahbsisl na empresa-mae. A adaptacdo
externa esta associada a definicdo de objectitest@gicos da organizacdo, assim como a
percepcao das ameacas e oportunidades no meiorael@ede que modo a empresa age
perante as mesmas. Esta resposta € influenciadatipades sensiveis ao controlo da
incerteza e a orientacdo de longo prazo pela emgfshneider, 1989; Schneider e De
Meyer, 1991). Por outro lado, a integracao intearssenta na relacdo entre a empresa-mae e
as subsidiarias e todas as inter-relacdes quemasm@ colaboradores e meio envolvente,
influenciadas por atitudes sensiveis a distan@ghjuica, individualismo e masculinidade
das rela¢des (Schneider, 1989; Schneider e De M£98t).

De modo a aferir devidamente o impacto da DC noawelentrada escolhido pelo IDE e
na performance da subsidiaria, a presente literauidencia a necessidade de aferir esse
impacto de dois modos; primeiro, as dificuldades gurgem das diferencas culturais,
advém tanto da interaccdo intra-empresa como @#ascgao desta com o meio externo
(Barkemaet al, 1996); em segundo, a necessidade de se consithetid@s caracteristicas
fundamentais da subsidiaria para a correcta atedgdimpacto da DC na performance da
subsidiaria (i.e., nivel de integracdo desejadnpdo de entrada seleccionado e o0 modo de

estabelecimento escolhido).



DIFERENCAS CULTURAIS PERFORMANCE DA
- Conflitos internos

A 4

SUBSIDIARIA
- Conflitos externos

CARACTERISTICAS DA SUBSIDIARIA

- Nivel de integracéo desejado

- Modo de entrada seleccionado

- Modo de estabelecimento escolhido

Figura 1: Sintese do modelo de impacto DC no IDE
Fonte: Barkema e Vermeulen (1997)

De acordo com o modelo, as diferencas culturaissmodriginar conflitos internos e
externos, reduzindo, consequentemente, a perfoer@masubsidiaria. O nivel de impacto
destes conflitos dependera dos trés factores fibmdkdres da subsidiaria: nivel de
integracdo desejado, modo de entrada seleccionadoaglo de estabelecimento escolhido.
Cumulativamente, o modelo demonstra que as difageaglturais influenciam a montante
as MNEs, no momento de optar pelo modo de entragiadelecimento no pais destino,
evidenciando a tentativa de minimizar o impactd>dae a maximizar a performance da
subsidiaria. Corroborando esta observacao, difeseestudos (Barkenst al, 1996; Li e
Guisinger, 1991), evidenciaram que a probabiliddelsobrevivéncia de um IDE é menor

quando a DC entre o pais de origem da MNE e odesittno do investimento é maior.

1.3. Estudos deGeert Hofstede

Os trabalhos de investigacdo de Hofstede (1980,18801) permitiram a comparacao de
diferencas culturais entre paises, avaliando tametdensdo dessas diferengas como 0 modo

em que diferem. Kogut e Singh (1988) complementagsia investigagdo com a sintese de
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um modelo matematico que possibilitou a medicdonidel de distancia cultural entre
paises, realcando as similaridades ou antagonisuoitasais, contribuindo definitivamente
para o surgimento acentuado de estudos sobre atongas diferencas culturais no IDE,
casos de, Erramilli (1991), Benito e Gripsrud (19®arkema e tal. (1996).

A investigacdo iniciada por Geert Hofstede centeuna execucdo de inquéritos as
subsidiarias internacionais da IBM, localizadas ®Bnpaises e 3 regides — Quadro 2,
realizados entre 1967 e 1978, tendo concluido guiléuras nacionais dos paises onde se
instalarem essas subsidiarias se distinguiam atral@ quatro dimensdes: Distancia
Hierarquica, Controlo da Incerteza, Individualisenasculinidade. A dimenséo Distancia
Hierarquica reflecte o nivel de desigualdade agmstas pessoas, na distribuicdo do poder
dentro das organizacdes; a dimensdo Controlo @atéaa representa o nivel de incerteza e
ambiguidade que é tolerado ou aceite pelas pessogastao de situagdes do seu dia-a-dia;
a dimenséao Individualismo, em contraponto ao Colischo, representa o grau em que
uma cultura se organiza em funcdo do grupo ou dividuo; Masculinidade, em
contraponto & Feminilidade, representa a prefeaédos individuos de uma cultura por
valores de sucesso e competicdo, em detrimentcaldees de modéstia e preocupacao
pelos outros. Devido a contestacdo a metodologimadp por Hofstede, por alguns
autores, mencionando que a mesma estava afectadanaovisdo ocidental da cultura
nacional, Hofstede e Bond (1988) solicitaram a umpg de cientistas chineses da
Universidade Chinesa de Hong Kong, para criarem lista dos principais valores
reconhecidos pela populacdo chinesa. Depois datidiscsintetizaram um novo inquérito
com 40 itens, que foi submetido a uma populacad0d® estudantes em 22 paises dos 5
continentes, dos quais 20 paises faziam parte dstiqnario da investigacao inicial, que
originara a identificacdo das quatro dimensdesviddalismo, masculinidade, controlo da
incerteza, distancia hierarquica.

Como conclusbes, para além dos resultados baseadosnquérito chinés terem
corroborado as primeiras quatro dimensdes, foitifigada uma quinta dimensao cultural,
denominada como Orientacdo Longo Prazo, que rajiegea propensao das pessoas para
uma visao de longo prazo, em detrimento de umdifacéo no presente imediato.

11



Quadro I: Valores das £ dimensées obtidos do estudo 50 paises e 3 regides

Paic PDI-Distineia IDW- MAS- UAI-Controlo da | LTO-Orientagdo
Hierargmea Indrndualisme Mascuhimdade Incerteza Longo Prazo

Alermanha 35 &7 56 65 83
Argenfina 49 45 56 &6 20
Anstralia 36 20 61 51 21
Austnia 11 55 T4 70 60
Belgica 55 75 54 o4 82
Brasl 59 38 49 76 44
Canada 3% &0 52 45 36
Chile 63 i 28 &6 31
China 30 X &6 30 87
Colombia 67 13 54 80 13
Dhnamarca 1§ 74 16 23 35
El Salvador 56 19 41 94 20
Espanha 57 51 42 &6 48
Estados Umdos 40 91 &2 46 26
Estomia 40 &0 30 &0 82
Filipinas o4 32 &4 44 27
Fmlandia 33 63 26 59 38
Franca 68 71 43 b1, 63
Grecia &0 35 57 112 45
Holanda 38 20 14 53 67
Hong Kong 58 25 57 24 61
Hungria 46 80 88 §2 58
India T7 48 56 40 51
Indonesia T8 14 46 48 62
Irio 58 41 43 59 14
Irlanda 28 70 63 35 24
Izrael 13 54 47 g1 38
Ttaliz S0 76 70 75 61
Japio 54 46 95 92 88
Korea Sul &0 18 39 g5 100
Lituamia 42 &0 19 65 82
Lucemburgo 40 &0 50 70 64
Malta 56 59 47 o6 47
Marroces 70 46 53 68 14
Mexico 31 30 &9 g2 24
Momegza 31 ] 3 50 35
Mova Zelandia 22 79 58 44 33
Paqustio 55 14 50 70 50
Peru 54 16 42 £7 25
Poloma 58 &l &4 93 38
Portugal 63 X 31 104 28
Remo Umde 35 89 &6 35 51
Romenia 20 30 42 20 52
Russia 93 39 36 95 8l
Senvia 36 25 43 92 52
Smgapura 74 20 43 8 72
Suecia 3l 71 5 19 53
Suiga 34 68 70 58 74
Uruguay 51 36 38 100 26
Venezuela 31 12 73 76 16
Remdes

Afnca (Este) 54 X 41 52 32
Afnca (Qeste) T7 X 46 54 9
Paises Arabes 20 38 53 65 23
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1.4. Caracterizacao das cinco dimensdes culturais

Na presente seccao definiremos os conceitos dasenliés dimensdes culturais estudadas
por Hofstede (1980, 1983, 1991, 2001) evidenciaa&lguas principais caracteristicas no
ambito das sociedades, familias, escola e localatbalho, assim como a relacdo entre as

diferencas culturais e as ideias politicas.

1.4.1.Distancia Hierarquica

Esta dimenséo traduz o nivel de aceitacdo peladade da distribuicdo do poder dentro
das organizacbes, por meio das relacbes hierdsqujua se criam entre directores e
subordinados. Evidencia que quanto maior for arelifl@acédo de poder numa sociedade,
maior serd a distancia entre os estados hieragoaE®empresas.

Paises como as Filipinas (94), México (81) e Veakr(81) possuem um elevado indice de
distancia hierarquica, enquanto paises como Audttip Israel (13) e Dinamarca (18), s&o
0s que demonstram uma menor influéncia das distiieerarquicas. Portugal (63), a par

da Grécia (60) ou Espanha (57), ocupam uma posiggonédia ao nivel desta dimenséo.

1-2021-4041-6061-80 100 0NN

Figura 2: Representacao geogréfica da dimensao Distanciargigca
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Quadro 3: Distancia Hierarquica — Normas gerais

d&ociedade, familia, escola, trabalho

Baixa Distancia Hierarquica

Alta Distancia Hierarquica

- As desigualdades devem ser reduzidas.

- Deve haver uma interdependéncia e
aqueles que tém e os que ndo tém poder

- Os professores ficam a aguardar iniciati
por parte dos alunos. Os especialis
transmitem verdades impessoais. Os all
consideram-nos como iguais.

- O apego aos valores de autoridade dim
com o nivel de instrucao.

As desigualdades s&do esperadas
desejadas.

ntre

- Os mais fracos dependem dos mais fof
os fracos equilibram-se entre dependéng
contra-dependéncia.

vas

5tasOs  professores desenvolvem todas
nogiativas nas aulas. S&o “gurus” q
transmitem uma sabedoria pessoal.

alunos tratam-nos com reveréncia.

nui

- O apego aos valores de autoridade

mesmo, seja qual for o nivel de instrugcéo

- A hierarquia das organizacdes ilustra uma

desigualdade dos papéis, estabelecidos
comodidade.

- A descentralizacdo é uma regra.
- A escala dos salarios é apertada.

- Os subordinados ficam a espera de
consultados.

- O patréo ideal € um democrata capaz.

-Os privilégios e os simbolos de presti
séo mal vistos.

parhierarquia das organizagoes reflecte (
desigualdade existente entre o nivel supe
e inferior da escala.

- A centralizacdo é uma regra.

- A escala dos salarios é extensa.
ser

- O patrdo ideal € um autocrata protector
um paternalista.

Nio
- Os privilégios e os simbolos de presti
séo considerados normais.

tes;
ia e

as
ue
Os

ma
rior

- Os subordinados esperam ser comandados.

ou

gio
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Quadro 4: Distancia Hierarquica — A politica e asd

eias

Baixa Distancia Hierarquica

Alta Distancia Hierarquica

- A utilizacdo do poder deve ser legitimg
sujeita aos critérios do bem e do mal.

- As capacidades, a riqueza, o poder
prestigio estdo desnivelados.

- A classe média é numerosa.

- Todos devem ter direitos iguais.

q

e

- Os poderosos tentam minimizar o
poder.

- O poder tem por base uma posicéo ofic
as aptiddes e a possibilidade de distrit
recompensas.
- Um sistema politico é modificado e
funcédo das regras (evolucéo).

- Os governos pluralistas sdo criados atrg
dos resultados de eleicdes democraticas.

- O sistema politico apresenta um cer
forte, a esquerda e a direita s&o mais frag

- Os rendimentos séo repartidos de (
forma mais ou menos igualitaria; o siste
fiscal contribui para uma melhor reparticé
- As ideologias politicas dominant
elogiam e praticam a partilha do poder.

- As teorias da gestdo concentram-se
funcbes desempenhadas pelos empregad

L eA forca é superior ao direito; aquele g
for detentor do poder € detentor do direitq.

e- &s capacidades, as riquezas, o poder

5el0s poderosos tentam impressionar.

DUir

prestigio estdo nivelados.
- A classe média ndo é numerosa.

- Os poderosos tém privilégios.

- O poder tem por base a familia, os amig
ial,carisma e a capacidade de usar a forca
- Um sistema politico € modificad
substituindo os homens que estdo no pod
m

- Os governos autocratas ou oligarquicos
criados através da admissdo de ng
wasmbros, escolhidos pelos memb
existentes.

troO sistema politico apresenta um cer
afsaco e fortes extremos.

ma0s rendimentos ndo sdo repartidos
nfarma igualitaria. O mesmo acontece com
DIMpostos.

es  As  ideologias  politicas dominant
elogiam e praticam lutas de poder.

nag\s teorias de gestdo concentram-se
dancdes desempenhadas pelos quadros.
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1.4.2.Individualismo

O individualismo demonstra a propensao para aoasse centrarem mais em si mesmas
e nas suas familias, relegando para outro plane@ssidades da sociedade. Por oposicéo,
0 colectivismo conduz as pessoas a valorizarem magupo do que o individuo,
demonstrando um forte controlo sobre o individuorpeio de regras sociais.

Paises como os Estados Unidos (91), Austrélia €@®eino Unido (89) possuem um
elevado indice de individualismo, onde a iniciaipessoal, a competéncia e a aquisi¢cao de
bens materiais sdo altamente valorizados. No cagmises mais colectivistas China (20),
Colémbia (13) ou até Portugal (27), as praticasegeutamento e promocdo sao baseadas
no paternalismo e ndo nas competéncias e capasigadarias de cada um, demonstrando
uma grande influéncia do grupo.

1-2021-4041-6061-808HEH00 MO

Figura 3: Representacdo geografica da dimenséo Individualism
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Quadro 5: Individualismo vs. Colectivismo — Norm

agyerais da Sociedade, familia, escola, trabalho

Sociedades Individualistas

Sociedades Colectivistas

- Cada individuo tem de tratar de si mes
e da sua familia mais proxima.

- A identidade baseia-se no individuo.

- A crianca aprende a pensar segund
conceito de “individualismo” (eu).

- Uma pessoa honesta deve dizer o
pensa.

- A comunicacao € “low context”. Os fact
séo relatados ndo havendo espaco a dial

A

infraccdo cria 0 sentimento (

culpabilidade e a perda do respeito por

mesmo.
- Alinstrugéo ensina a “aprender”.

- Os diplomas aumentam o valor econom
e o orgulho pessoal.

- A relagdo empregador — empregado é
contrato, estabelecido mediante vantag
reciprocas.

- O recrutamento e a promoc¢ao sao fe
tendo em conta as competéncias
obedecendo a regras.

- € praticada uma gestéao individualizada.

md individuo nasce no seio de uma fam
numerosa ou no seio de um grupo qu
protege em troca da sua lealdade.

- A identidade estéa ligada ao grupo socia
qual um individuo pertence.

DO

- A criangca aprende a pensar segund
conceito de “colectividade” (nés).

que

- E necessario manter a harmonia e e
conflitos directos.

DS

DgOA comunicacdo é “high context”. EXis
dialogo entre as partes com argument
l&eontraponto.

si
- A infraccdo € prejudicial, criand
vergonha para o individuo e para o grupo

- Alinstrucéo ensina a “fazer”.
ico

- Os diplomas permitem aceder a grupos
status elevados.
um

endA relacdo empregador — empregadc
estabelecida numa base moral, como |
ligacdo familiar.

tos

-e0 recrutamento e a promocgao séo fe
tendo em conta o grupo de pertenca.

- E praticada uma gest&o de grupo.

- O negocio esta acima da relacgao.

ilia
e o

ao

itar

te
D e

o

ou

D~

yma

tos

- A relacdo estéa acima do negdcio a tratar.
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Quadro 6: Individualismo vs. Colectivismo — A pol

fica e as ideias

Sociedades Individualistas

Sociedades Colectivistas

- Os interesses privados estdo acima
interesse colectivo.

- Cada individuo tem direito a sua Vvi
privada.

- Cada individuo tem o direito de ter a s
propria opinido.

- Os direitos e o0s deveres sao iguais f
todos.

- Elevado PIB por habitante.

- Papel secundéario do Estado no sistg
econoémico.

- A economia é desenvolvida tendo
conta os interesses privados.

- O poder politico é exercido pelos eleitorg
- Liberdade de imprensa.

- As teorias econémicas locais tém em cd
0s interesses individuais.

- O ideal de liberdade esta acima do idea| dalectivos e particulares.

igualdade.

Ha uma busca constante do bem-e
pessoal.

doO interesse colectivo esta acima
interesses particulares.

(

daO grupo intromete-se na vida privada.

- As opinides sdo pré-determinadas p
GAUPO ao qual pertence um individuo.

- Os direitos e os deveres diferem segu
AR Jrupos.

- Reduzido PIB por habitante.

- Papel preponderante do Estado no sist
reonomico.

- A economia é desenvolvida tendo
bgonta o interesse colectivo.

- O poder politico é exercido por grupos
fnteresse.

- A imprensa € controlada pelo Estado.
nta\s teorias econdmicas importadas saa

sua maioria desprovidas de sentido, se
incapazes de ter em conta o0s intere

- O ideal de igualdade esta acima do idea
slitverdade.

- H4 uma busca constante da harmonia
consenso na sociedade.

jos

elo

ndo

ema

de

na
ndo
5SesS

| de

1
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1.4.3.Masculinidade

Esta dimensdo demonstra a predominancia na soeiedadvalores tradicionalmente
masculinos, como a assertividade, o materialisma dalta de relacionamento com 0s
outros; por outro lado, a feminilidade, realgca wado mais femininos como o0s
relacionamentos interpessoais e a qualidade de vida

As sociedades dos paises com elevado indice dellinéade como o Japdao (95), Hungria
(88) ou Austria (79), valorizam o desempenho ecessp material da progresséo, enquanto
nas sociedades com indices de feminilidade maim@ds, como Suécia (5), Noruega (8)
ou Holanda (14), valorizam a importancia dada aasoe e o poder das relacbes humanas
como suporte de um melhor nivel de qualidade da.\Rertugal (31) identifica-se como
uma sociedade em que a feminilidade presente, e@ygpacao das relagbes embarca no

cariz protector e paternalista caracteristico deegade colectivista.

1-2021-4041-6061-80 SIS0 MO

Figura 4: Representacao geogréfica da dimensdo Masculinidade
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Quadro 7: Masculinidade vs. Feminilidade — Normas grais da Sociedade, familia, escola, trabalho

SociedadedMasculinas

Sociedade$-emininas

- Valores dominantes: o0 sucesso mate
pelo progresso.

- Importancia dada as pessoas e as coisa

- O individuo tem de ter confianga em
mesmo, deve ser ambicioso e soélido.

- Os acontecimentos sdo do dominio do
e os sentimentos do dominio da mae.

- As raparigas podem chorar mas os rap
nao. As raparigas nado devem criar conflitc

- Simpatia pelos mais fortes.
- O estudante brilhante é a norma.

- O insucesso escolar é visto como
desastre.

- Os professores devem ser brilhantes.

Os rapazes e as
disciplinas diferentes.

raparigas estu

- O individuo vive para trabalhar.

- Os gestores devem mostrar segurang
dinamismo no alcance dos objectivos.

- Importancia dada a equidade,
concorréncia e a performance.

- Os conflitos sdo solucionados através
encontro face a face (confrontacéo).

rraValores dominantes: a atencdo prest
aos outros e a continuidade.

s Importancia dada as pessoas e as relg
de amizade.

Si

- Os individuos devem ser modestos.

paiAcontecimentos e sentimentos sao
dominio da mée e do pai.

hzeRapazes e raparigas tém o direito
pghorar, mas nao de criarem conflitos.

- Simpatia pelos mais fracos.
- O estudante médio é a norma.

umO insucesso escolar é considerado
incidente menor.

- Os professores devem ser simpaticos.

danDs rapazes e as raparigas estudan
mesmas disciplinas.

- O individuo trabalha para viver.

ta ©s gestores usam a intuicdo e busca
consenso.

almportancia da igualdade, solidariedad
qualidade de vida no trabalho.

ddOs conflitos sdo solucionados através
negociacao e do compromisso.

ada

¢cOes

do

de

um

as

m O

da

2
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Quadro 8: Masculinidade vs. Feminilidade — A pol

itta e as ideias

SociedadedMasculinas

Sociedade$-emininas

- Sociedades de sucesso.
- E preciso encorajar os fortes.

- Sociedade directiva.

- Sociedade Solidaria.

precisam

- Sociedade permissiva.

- €& preciso ajudar-se aqueles que n

nais

- O que é grande e rapido é reconhecido
como mais bonito. - O que é mais pequeno e lento| é
reconhecido como mais belo.
- Prioridade dada ao crescimento
econoémico. - Prioridade dada a preservacao |do
ambiente.
- As despesas em armamento B5ao
relativamente elevadas. - As despesas em armamento séo reduzigas.
- Demonstracédo de for¢ca ou de combate para
resolver os conflitos internacionais. - Negociagdo e compromisso para resolver
os conflitos internacionais.
- Nimero reduzido de mulheres eleitas.
- Numero relativamente importante de
- As religidbes dominantes defendem| aeitos.
superioridade masculina.
- As religibes dominantes defendem| a
- A libertacdo das mulheres significa queomplementaridade dos sexos.
elas passam a desempenhar tarefas que|eram
anteriormente desempenhadas pelosA libertacdo das mulheres significa| a
homens. partilha das tarefas, tanto no trabalho cgmo
em casa.
21



1.4.4.Controlo da Incerteza

Esta dimenséo traduz o nivel de tolerancia dasopegsara a incerteza ou ambiguidade que
pode advir da sua vivéncia. A Grécia (112) e Pait(®04) sédo os paises que apresentam
indices de controlo da incerteza mais elevadogndedsendo leis estritas e procedimentos
que levam as pessoas a desenvolver uma crencaitabeal verdade das instituicbes do
estado ou religiosas. No ambito dos negdécios oralontla incerteza origina regras e
procedimentos formais, desenvolvidos para propoecioaior seguranca e estabilidade na
carreira profissional. Os dirigentes tendem a tordacisdes de baixo risco e 0s
colaboradores a serem pouco agressivos, percepgoian&mprego como estavel e para
toda a vida.

Nos paises com baixo controlo da incerteza, Singa@), Dinamarca (23), Irlanda (35), as
actividades das organizacbes sdo menos formalizadas leis menos pormenorizadas,

incentivando uma maior tomada de risco pelos ges®@maior mobilidade do trabalho.

1-2021-4041-6061-80 100 0N

Figura 5: Representacao geogréfica da dimenséo Controlocgatéza
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Quadro 9: Controlo da Incerteza — Normas gerais

d&ociedade, familia, escola, trabalho

Baixo Controlo da Incerteza

Alto Controlo da Incerteza

- A incerteza inerente a vida é aceite, ¢
dia é visto como um novo dia.

- Pouco stress, sentimento subjectivo
bem-estar.

- E necessario dissimular as suas emocd
a sua agressividade.

- Aceitacdo de situacdes ambiguas e
riscos nao familiares.

- Educacéo flexivel no que respeita i
tabus e a higiene/limpeza.

- Os professores tém o direito de ndo sab

- Os alunos valorizam a aprendizag
flexivel e criam discussdes sobre os temg

- Dever4d haver o minimo de regy
possiveis.
- O tempo é referéncia comoda
orientacao.

adA incerteza inerente a vida € uma ameal
combater no dia-a-dia.

deO stress é grande, € um sentime
subjectivo de ansiedade.

esEepermitido expressar as suas emogoes
sua angustia de forma moderada.

dd\ceitacado de riscos/conflitos conhecid
medo das situacdes ambiguas e dos ri
desconhecidos.

10S

- Regras bem definidas no que respeit
tabus e a higiene/limpeza.
er.

- Os professores deverdo dar resposts
etado.

S.

- Os alunos valorizam um ensino estrutur
as preocupam-se em obter respostas.

- H& a necessidade de regras mesmo
deejam ineficazes.

- Tempo é dinheiro.

- Por vezes até é bom nao fazer nada; d
se trabalhar arduamente quando é real
necessario.

- A precisdo e a pontualidade deverdo
apreendidas.

- Bom acolhimento de ideias e atitudes
conformistas e inovadoras.

- A motivagdo, auto-estima e sentimentos
pertenca sao uma necessidade para
alcancar o sucesso.

ve-
entdecessidade de uma actividade constg
bem como uma necessidade interior
trabalhar com obstinacgéo.

ser

- Preciséo e pontualidade inatas.
ndo Repressdo das atitudes e ideias
conformistas; resisténcia a inovacao.

dé\ motivacdo, auto-estima e sentimentos
pseienca Sao uma necessidade para
alcancar a seguranca.

ca a

nto

S

ado

que

inte,
de

nao

de
se

2
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Quadro 10: Controlo da Incerteza — A politica e agleias

Baixo Controlo da Incerteza

Alto Controlo da Incerteza

Leis e
generalistas.

regras pouco numerosas

- Se a lei ndo puder ser respeitada, e
devera ser modificada.

- Competéncia dos cidadaos face
autoridades.

- Os cidadaos tém o direito de protestar.

- Os cidadaos tém uma visdo positiva sa
as instituicoes.

- Os funcionarios tém uma opinido posit
sobre o sistema politico.

- Tolerancia, moderacéao.

- Regionalismo, internacionalismo, esfof
de integracao das minorias.

- Confia-se nos generalistas e no bom se

q

B

- Um sO grupo ndo devera impor a
Verdade aos outros.

q

4

- Direito do Homem, ninguém devera
perseguido pelas suas crencas.

- Tendéncia para 0 empirismo e parg
relativismo no dominio da filosofia e d
ciéncias.

- A oposicdo de ideias ndo impede
amizade.

-eAs leis e as regras sao numerosa
precisas.

ntdBe as leis ndo poderem ser respeitada
individuo & considerado um pecador e d
por isso redimir-se.

as

Incompeténcia dos cidadédos face
autoridades.

- Os protestos deverao ser repreendidos.
bre

- Os cidadédos tém uma visao negativa s(
as instituicoes.
va

sobre as instituigoes.

Conservadorismo, extremism

cmanutencéo da ordem.

- Nacionalismo, xenofobismo, repressao
ngainorias.

sua SO se confia nos especialistas e
especializagéo.

ser Nao existe mais do que uma Verdad
somos nos que a detemos.

| -oFundamentalismo e intolerancia, tanto
apolitica e ideologias como na religido.

- Interesse pelas grandes teorias cientific
a

Ndo é possivel a amizade en
investigadores com ideias opostas.

AS, O

gve

dbre

- Os funcionarios tém uma opinido negativa

de

na

D

na

tre
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1.4.5.0rientacéo Longo Prazo

Esta dimenséo traduz a propenséo de determinadsdade para adoptar uma visdo de
longo prazo no seu desenvolvimento, em contrapeota as sociedades com maior

enfoque nas situacdes do imediato presente.

Paises como Japdo (88), China (87) e Alemanha g883uem um elevado indice de

orientacdo longo prazo, demonstrando uma adaptEgEtradicdes aos tempos modernos,
beneficiando um rumo estrutural do pais e do dedeinvento da economia que permite

elevados niveis de poupanca e investimento. Paop datlo paises como Portugal (28),

Filipinas (27) e Marrocos (14), demonstram um nigtel orientacdo para curto prazo

demonstrativo das dificuldades estruturais destdsep na formulacdo de poupanca e

escassez de recursos para investimento de deseneoto.

1-2021-4041-6061-80SHEH0¢ MO

Figura 6: Representacao geogréfica da dimenséo Orientacéo LP
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Quadro 11: Orientagdo Longo Prazo — Normas ge

raisadSociedade, familia, escola, trabalho

Orientacéo para o Curto Prazo

Orientacao para o Longo Prazo

- Respeito das tradicdes.

- Respeito das obrigacdes sociais, seja
for o custo.

- A pressédo social pode trazer despe
exageradas.

- Baixa taxa de poupanca, poucos fun
para se investir.

- Procura de resultados rapidos.

- “Perder a face” esta fora de questao.

- Tem-se a preocupacdo de possuir

Verdade.

- Reciprocidade na atribuicdo de favor
ofertas e cumprimentos.

gual

2Sas

dos Elevada taxa de poupanca,

- Adaptacdo das tradicbes ao conte
moderno.

- Respeito das obrigacdes sociais dentrg
certos limites.

- Sentido/rumo da economia.

func
disponiveis para se investir.

- Perseveranca quando os resultados targ

- Para se poder atingir um objectivo supe

remete-se o orgulho para segundo plano.
a

- Tem-se a preocupacéao de satisfazer fac

exigéncias da Virtude.

es,

Xto

) de

10S

am.

rior

€ as

2
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1.5. A influéncia da Dimenséao Cultural nos negdcios inteacionais

No caso das operacOes de cooperacao internacemifieaencas de controlo da incerteza
sdo de dificil manutencdo (Hofstede, 1980). Estgditam grandes variacbes do modo
como as pessoas percebem as oportunidades e ameagas meio envolvente, e de que
modos reagem as mesmas (Schneider e De Meyer,.1891)rganizacbes de paises
caracterizados por um alto controlo da incertez@ém a reagir a incerteza num ambiente
externo com a criagdo de sistemas burocraticodaenahte hierarquizados (Hofstede,
1980). Nestes paises 0s agentes internos da empfagam-se nestes sistemas, quando
confrontados com conflitos no meio envolvente; séacia destes sistemas internos causa
algum desconforto no seio da organizagdo. No emtarh paises onde o controlo da
incerteza € baixo as pessoas sentem-se igualmaunte p vontade com sistemas rigidos e
hierarquizados. As estruturas mais flexiveis edgigam mais espago para o improviso e a
negociacao, sdo sempre mais valorizados pelasgseg$3aises com a dimensao controlo de
incerteza elevada reflectem uma elevada dependpsicialogica dos seus habitantes pela
seguranca e controlo (Hofstede 1980, 1991). Asside esperar que diferencas no controlo
da incerteza entre parceiros de diferentes padisesm a uma reaccao diferente face a
conflitos no meio envolvente da subsidiaria, quanerdesentendimentos e disputas, com
impacto directo na performance da subsidiaria du JV

As dimensdes culturais, distancia hierarquicamdovidualismo, assentam directamente no
nivel de integracdo das subsidiarias e nas reldgfiasempresa, nomeadamente ao nivel
das formas de controlo interno e dos sistemasatengensa (Hofstede, 1980). No entanto
a gestdo de pessoal € normalmente uma das actsidigikadas a cargo do parceiro local
(Hofstede, 1980). Shenkar e Zeira (1992) estudaaroncluiram que as multinacionais
americanas nao transferem os valores culturaisnmge relacionados com a distancia
hierarquica e individualismo para as suas subsdiasugerindo que as tensbes entre
parceiros originadas por diferencas nestas duasndides podem ser evitadas. Hofstede
(1980) sugere quanto a dimenséo cultural mascali@dque a existéncia de diferencas
culturais entre parceiros (feminilidagde. masculinidade) podera beneficiar a parceria. A
atitude agressiva de um parceiro, focado na pedioce e resultados, e a orientacdo para
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relacionamentos do outro parceiro, poderdo ser lmngntares e beneficiar o
desenvolvimento da parceria.

A quinta dimenséo cultural, orientacdo para longz, traduz a perspectiva de orientacao
para o futuro que as pessoas tém em detrimentoadonio presente (Hofstede, 1991). Em
sociedades orientadas para longo-prazo, as pes&masim conhecimento avancado e
detém uma perspectiva econémica para o investimbetste modo, existe um dinamismo
proé-activo dentro da sociedade e as relacdes shmanias de acordo comstatus Em
sociedades com uma baixa orientacao para longa;paazpessoas acreditam nas verdades
absolutas e esperam resultados instantaneos, dragez uma atitude mais passiva
(Hofstede e Bond, 1988). As diferencas entre pasegjuanto a orientagdo para longo-
prazo, originam diferencas nos objectivos de catieniente assim como na percepgao
das oportunidades e ameacas que cada um afere idoenwlvente (Schneider, 1989;
Schneider e De Meyer, 1991). Pode acontecer uneiparestar mais centrado no curto
prazo e procurar resultados imediatos, enquantatim dem uma visdo de longo-prazo
estando mais orientado para investimentos em actiuzanceiros e centrado em
desenvolver uma relacdo duradoura. Estas diferemdas originar tensdes entre o0s
intervenientes e no limite dissolver as parceriah e Lawrence (1995) defendem que a
quinta dimenséo cultural dos estudos de Hofstesi® frtemente relacionada com o
individualismo. As sociedades em que as pessoas @stentadas para o longo-prazo,
tendem a ser colectivistas interrelacionando-seanente; por outro lado, nas sociedades
menos orientadas para o longo-prazo as pessodsrafEncialmente mais individualistas.
Esta dicotomia sugere que as diferengas na orémgagra longo-prazo causam problemas
nas parcerias entre entidades com cultura nacidiséinta, enquanto diferencas nas
dimensdes distancia hierarquica, individualismo easculinidade n&o originam
necessariamente problemas para as parcerias.

Geringer e Hébert (1991) estudaram um leque dedaggiara aferir a performance de uma
joint-venture. Concluiram que a longevidade da gréacé a medida mais objectiva para
aferir da performance da parceria, evidenciando elegao positiva entre a longevidade e
os resultados financeiros. A performance € um fem@mmultidisciplinar que agrega

retorno financeiro, riscos, transferéncia de coimewto (Barkemat al, 1996).
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Quando uma organizacéo decide entrar num mercdadmexseja por uma JVI ou por uma
subsidiaria a 100%, toma em conta ndo s a expecti retorno futuro do investimento,
como também os riscos associados e a necessidattandé&réncia de conhecimento.
Alguns estudos (Agarwall e Ramaswami, 1992; Kogu8irggh, 1988) demonstram que
quando a DC (medida pelo indice Kogut e Singh, 1,988tre o pais origem e o pais
receptor do IDE é maior, as empresas tendem acgmiec a entrada no mercado atraves de
uma JVI, em detrimento de uma Subsidiaria a 1008héheficios de ter um parceiro local
com completo conhecimento do mercado, dos pad@esrisumo, das instituicbes formais
e informais, sobrepbem-se aparentemente, ao rdeeier que construir uma relacdo com

um parceiro com uma cultura diferente.

Quadro 12: Sintese do impacto nas sociedades, damensdes culturais

Nos paises individualistas, predominam a liberdadbvidual, a
competicdo, a busca de objectivos pessoais. Nagasicolectivistas,
atribui-se maior importancia a coesdo grupal, aosenso e a
harmonia intergrupal. Espera-se que a relacdodabeja pautada por
obrigac6es mutuas: protec¢do em troca de lealdade.

Individualismo

vs. Colectivismo

Nos paises em que a distancia hierarquica ¢é eleaatiaparidade d
rendimentos é tomada como um factor natural e lsoerdge aceite. C
formalismo no tratamento dos superiores hierarguiemde a se
maior.

~

Distancia

=

hierarquica

Nas sociedades masculinas atribui-se maior impcietén orientacao
para os resultados, ao sucesso e a competicdaareoquas culturas
femininas as pessoas valorizam sobretudo o bem-estaqualidads

Masculinidadevs.

1%

Feminilidade do relacionamento interpessoal.
Nas culturas que denotam pouca tolerancia da exsras pessoas
Controlo da tendem a preferir situacdes mais estruturadasragegais explicitas.
) Muitas vezes, isso reflecte-se em legislacbes nueas e con
incerteza intuitos protectores.
Em sociedades orientadas para LP, as pessoas té&unimacimentd
Orientagao avancado e detém uma perspectiva econémica parneestimento e

poupanca. Em sociedades com baixa orientacdo parad pessogs
acreditam em verdades absolutas e esperam resultadliatos
denotando comportamentos mais passivos.

Longo Prazo
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Capitulo 2. Dimensao Cultural e Investimento Direab
Estrangeiro

Consideracdes Metodoldgicas

2.1. Consideracoes iniciais

No presente capitulo abordo as opc¢des metodologiekcionadas e a estrutura de
trabalho que sustenta o desenvolvimento, no capdtulias unidades de analise. O método
de pesquisa utilizado para a presente tese € dgu@litativo —estudo de casdNa seccéo
2.2. identifico a definicdo da metodologia estuéocdso e a relevancia da opgéo por esta
ferramenta de investigacao, pela natureza do t8eguidamente na secc¢do 2.3. demonstro

a estrutura do estudo de caso, evidenciando o leskncaso e as suas componentes.

2.2. A metodologia estudo de caso

Uma pesquisa de estudo de caso envolve a analige denOmeno no seu meio ambiente
real. Torna-se especialmente apropriado para EEsgeim areas onde o objectivo €
compreender questdes relativas ao “Como” e/ou amti®”, considerando um conjunto de
fendmenos actuais inseridos em algum contexto dia néal. Eisenhardt (1989) defende a
importancia desta realidade na obtencdo de infddesagnternas que permitem o
desenvolvimento de novas teorias ao invés da fagaol de hipéteses para testar.

Yin (1989a) define o método de estudo de caso coma investigacdo empirica que
estuda um fendmeno contemporaneo dentro do seextomeal, quando as fronteiras entre
o fendmeno e o contexto ndo sdo claras ou evide@gsestudos de caso permitem
evidenciar uma analise contextual pormenorizadaimdenumero limite de eventos ou
condicbes e o0 seu relacionamento. Esta caracteristiidencia a distincdo face aos
métodos experimentais, porquanto, estes, deliberaa® separam o objecto em estudo do
seu contexto natural (Yin, 2005).

Yin (2005) sugere que a escolha entre estudo aeecasitros métodos empiricos deve ser
tomada de acordo com trés factores: a naturezaotibema em estudo, o nivel de controlo

que o investigador possa ter sobre o desenvolvongén$s acontecimentos, e, o grau de
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importancia dos eventos actuais em oposicao acgasvhistoricos. Uma area apropriada
para a utilizacdo de métodos de estudo de cas@sssituacOes de pesquisa que tratem de
acontecimentos actuais, nos quais 0 comportameetop&ssoas ou sistemas que
componham o estudo ndo possam ser manipuladosoaejgn manipulaveis (Yin, 1993).
Este aspecto € sustentado igualmente por dois tiposvidéncia que possuem um uso
limitado noutros métodos, no caso das entrevistis @servacao directa, os quais podem
ser coordenados com outro tipo de dados — pesduiseta, documentos, informacéo de
arquivo — proporcionando diferentes fontes de exi@é

Algumas limitacdes apontadas ao método de estudmaste evidenciam que o estudo de
um numero reduzido de casos, ndo devera posgilliextrapolacdo e generalizagdo de
resultados; porém é defendido por alguns investiged utilizadores do método que a
avaliagdo recorrente de casos reais tem infludrasaesultados, ou seja, 0s pesquisadores
defendem o sucesso do método sempre que o objecestddo recaia em situacoes,
problemas ou questbes concretas reais. Esta dimlidee argumentos quanto a
possibilidade de generalizar a partir de um estleloaso, demonstra uma diferenca entre
generalizar em teoria (generalizacdo analiticagrelizar para populacdes (generalizacéo
estatistica), demonstrando que casos individuais&é unidades de amostra no sentido de
analise estatistica (Yin, 1989, 1993).

Neste sentido, este método afigura-se como o ndaguado para a pesquisa empirica dos
objectivos do presente trabalho, porquanto avahapfoblematica que se propde estudar

recorrendo a elementos e situacdes reais e actuais.

2.3. Estrutura do estudo de caso

O desenho da estrutura de pesquisa do estudosddiga os dados as conclusdes (Yin,
1989b), pelo que se torna relevante a definicAprdeedimentos e variaveis de andlise
objectivas face a realidade em estudo (Eisenhd8dtl; Yin, 1993). Stake (1995) ressalva
esta caracteristica defendendo que o investigadwe diesenvolver a estrutura de
investigacdo de modo a que o estudo “fale por Snmé&, ou seja, para estabelecer uma
boa pesquisa € necessario seguir um processo légtoe os objectivos e informacdo a

recolher, as conclusdes e os dados produzidosererahdo assim a ligacdo entre os
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objectivos e as conclusfes, através dos elemetasstido de caso (Yin, 1984). Para
poder respeitar este processo légico de desenvemtondo estudo, o investigador deve
adoptar uma estratégia de andlise das evidéncids analise a informacdo com as
proposicdes levantadas e utilize uma correcta @é&scdo caso como enquadramento do
estudo (Yin, 1989a).

2.3.1.Desenho do caso
Yin (1994) identifica cinco componentes de pesquiskevantes para a estrutura de
investigacdo de um estudo de caso:

1. Questao de investigacao

2. As hipoteses ou proposicdes de estudo

3. Unidades de observacéao identificadas

4. Logica de ligacéo entre os dados e as hipoteses

5. Critérios de interpretacéo dos resultados ou ecidén
As questbes do estudo deverdo evidenciar o "comigomué"”, e a sua definicdo € a
primeira tarefa do pesquisador. As hipoteses opgsigdes do estudo decorrem, por vezes,
do "como" e "porqué”, e sdo Uteis para concenanhjectivos do estudo. A unidade de
analise define o que é o caso, podendo incidires@pupos, organizagbes ou paises,
traduzindo-se na principal unidade de analise. gaciio dos dados as hipoteses e 0s
critérios de interpretacdo dos resultados séo asperenos desenvolvidos em estudos de
caso, surgindo habitualmente no sumario de conetuédn, 1994).

2.3.1.1. Questao de investigacao

Tera a cultura nacional do pais destino e o0 moderdeada seleccionado, um impacto

directo no sucesso ou insucesso de um IDE Portdgués
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2.3.1.2. Hipoteses de investigacéo

Como forma de responder a questdo central do hap&brmula-se duas hipéteses de
estudo que pretendem evidenciar o impacto dasedifas culturais entre Portugal e os
paises receptores do IDE nacional, e como estlemtiam a sua performance e o modo

de entrada seleccionado.

H1: A maior ou menor diferenca entre a cultura oa&i e a cultura do pais destino do IDE
portugués, quanto as suas diferentes dimensdesinteimpacto directo na performance do

investimento.

H2: A maior ou menor diferenca entre a cultura oa&i e a cultura do pais destino do IDE
portugués, quanto ao modo de entrada seleccionadonpacto directo na performance do

investimento.

2.3.1.3. Unidades de analise

As hipéteses formuladas tanto quanto ao impactaddesencas da cultura nacional entre
Portugal e o pais receptor na performance dosqgtosjecomo a influéncia do modo de
entrada seleccionado na performance da empres® serificadas tendo em conta as

seguintes unidades de andlise:

1. Aempresa;

2. A evolucdo internacional e a avaliacdo dos mercaglemto as dimensdes culturais
e medicao do indice DC;

3. A caracterizacdo dos projectos de investimentontguao modo de entrada e

estabelecimento, performance e longevidade.
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Distancia Cultural: A distancia cultural entre o pais receptor do H2€ional e Portugal é

medido de acordo com as dimensdes culturais detédigfs A informacdo quanto aos
valores para as dimensfes de cada pais em estodta ada tabela de Hofstede. As
diferencas entre o pais emissor (Portugal) e o ngaigptor do IDE séo calculados pelo

indice Kogut e Singh, sendo:

DCj = 25{( lij—lin)2/Vi}/5
=1

DCj = distancia cultural do pais receptor ( j ) '@ Portugal;
lij = indice da dimenséao cultural (i) para o paisceptor (j);
lin = indice da dimenséao cultural (i) para Portaign);

Vi = variancia do indice da dimenséo cultural (i)

Performance O desempenho do investimento e os resultadosiyossiou negativos da
actividade estdo avaliados de acordo com os r@atanuais de prestacdo de contas do
grupo.

Para aferir a performance nos diferentes mercadosomtributo para o desempenho geral
recorreremos aos valores de vendas totais por dwrgasultados liquidos em cada
exercicio em analise e ao indicador de rendibikddas capitais proprios (RCP), na Optica

da criacéo de valor.

Rétado Liquido

RCP =
Gegis Proprios
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Conforme Borge®t al. (2004), este indicador € usado para avaliar Zaviae valor, ou
seja, permite avaliar o retorno do capital propdonfrontando o nivel de resultados

gerados com o0 montante de capital dos accioniétasssinvestido.

Longevidade A manutencao dos projectos de investimento estdida pela longevidade,
ou seja, pela verificacdo do nimero de anos dec@araos investimentos, recolhida
através da informacéo legal da empresa. Confornestasios de Geringer e Hébert (1991),
a longevidade das parcerias € uma medida objegiva aferir a performance,
demonstrando a relagédo positiva entre longevidates@tados financeiros. Acresce que
uma boa performance de um investimento significaeguilibrio entre retorno financeiro,

riscos e transferéncia de conhecimento (Barketnad, 1996)

2.3.1.4. Fontes de informacéo
Stake (1995) e Yin (1994) identificaram pelo meseis fontes de evidéncia em estudos de
caso:
1. Documentos
2. Registos de arquivo
3. Entrevistas
4. Observacao directa
5. Observacao participante

6. Objectos fisicos
Documentos podem ser cartas, memorandos, agerutasnentos administrativos, artigos
de jornal, ou qualquer outro documento que sejdingate para a investigacdao. No
interesse da triangulag&o de provas, os documseateem para corroborar as evidéncias de
outras fontes.
Registos de arquivo podem ser registos de seregaggegistos da organizacéo, listas de
nomes, dados da pesquisa, e outros registos gastel¢vendo o pesquisador ter atencéo
na avaliacdo da exactidao dos registos antes desisa
As entrevistas sdo uma das fontes de informacgée mmggortante num estudo de caso.

Existem varias formas de entrevistas que sdo passaberto, focado e estruturado ou de
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pesquisa. Numa entrevista aberta, os entrevistatige sdo convidados a comentar sobre
determinados eventos, podendo propor solu¢cbeseder informacdes sobre determinados
eventos. Podem também corroborar as provas oltelasitras fontes. O pesquisador deve
evitar tornar-se dependente de uma Unica fontapeumar os mesmos dados de outros
meios de modo a verificar a sua autenticidade.

A observacédo directa ocorre quando uma visita depoaé realizada durante o estudo de
caso, podendo ser uma simples actividade de cdlectiados, ou uma visita formal para
medir e registar os comportamentos.

Na observacao participante, o investigador tem apepactivo nos eventos em estudo,
ocorrendo com frequéncia em estudos de bairroseayrupos. A técnica oferece algumas
oportunidades de comprovacao para a recolha desdado

Os artefactos fisicos podem ser ferramentas, mstntos, ou outras evidéncias fisicas que
podem ser obtidas durante o estudo como parte devigita de campo. A perspectiva do
investigador pode ser ampliada com a verificacgiodide alguns eventos ou objectos.

E importante ter em mente que nem todas as foétesetevantes para todos os estudos de
caso (Yin, 1994), pelo que o investigador deveréacapaz de lidar com todos eles, caso
seja necessario, mas cada caso apresentara ogadesidiferentes para a recolha de
informacéao.

No estudo de caso subjacente a presente tese farhrados as seguintes fontes de
informacao: documentos, registos de arquivo e eBtes. Este processo constitui-se pela
obtencdo de informacdo tanto de arquivo actual dapresa em estudo, dos
questionamentos dirigidos a empresa nas pessoadeg@stamentos de relacionamento
institucional e pela analise da literatura sobre rastantes unidades de analise,
nomeadamente, informacdo dos mercados, estudosutde e afericdo de calculos e
diferencas entre paises utilizando os modelos pies@a literatura.
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Capitulo 3. Dimensao Cultural e Investimento Direab
Estrangeiro

Caso de estudo — Grupo Jeronimo Martins

3.1. Consideracoes iniciais

No presente capitulo é realizada a aplicacédo daleste caso identificando a investigagédo
empirica do desenvolvimento internacional da engpseteccionada, ou seja, estudamos 0s
problemas que se colocaram nos diferentes meraiastuacdo, evidenciando de acordo
com a literatura revista, as relacdes causais gdernp existir entre a dimenséo cultural dos
diferentes paises e o impacto real nas operacdes.

Na primeira parte — seccdo 3.2 — apresentamos eesayplescrevendo brevemente a sua
histéria (subseccdo 3.2.1.) e rectrosepectivamos smaseccdo 3.2.2. a evolucdo
internacional. Seguidamente descrevo os mercadasnéiise quanto as cinco dimensdes
de Hofstede (seccdo 3.3.), medindo o indice de DBie eos mesmos (seccdo 3.4.) e
caracterizando o0s projectos de investimento quantgsua natureza, performance e
longevidade (seccdo 3.5.). Todos os quadros e afig@resentes neste capitulo que
respeitem informacgédo do Grupo JM foram elaboradds autor com base na informacao
constante nos Relatorios e Contas Consolidadogxdssicios fiscais do ano 2000 ao ano
2009. As demais figuras relativas aos valores dasedtes dimensdes estdo de acordo com
a fonte Hofstede (2001).

3.2. O caso de estudo: Grupo Jeronimo Martins
No més de Marco do ano 2001, aguando da apreserdaddelatério e Contas relativo ao
exercicio de 2000 o Presidente do Conselho de Adirdagao, Sr. Elisio Alexandre Soares

dos Santos, escrevia na sua mensagem de abertura:

“ Alids, a partir de certa altura, e perante as soentes restricdes do quadro legislativo,
que presidia ao exercicio da nossa actividade eetado ao modo como era aplicado

pelos sectores da Administracdo central e localobn@os, convencemo-nos de que o
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crescimento so6 seria possivel fora do quadro nadidbai a ida para a Polénia, (em 1995)
e para o Brasil (no fim de 1997) de acordo com sfie$ que continuamos a qualificar

como essencialmente acertadas.”

E, prosseguia:

“

. nem todas as consequéncias desta preocupac@® @ocrescimento podem ser
avaliadas positivamente. Foi esse 0 caso da Poléniaque o objectivo do crescimento,
nos fez prestar menor atencdo e porventura desvalora modificacdo do ambiente
competitivo entretanto operada, com consequénaagadia ordem, inclusive ao nivel das

relacdes com os fornecedores.”

“ Por sua vez, no caso do Brasil, a preocupacao coanescimento levou-nos, a antecipar
a entrada e a cometer alguns erros ligados a imgagEd do conceito de supermercado, em

que éramos e continuamos a ser 0s primeiros enugait

Concluia, quanto a ideia do crescimento internaion

“ O que, no seu conjunto, significa que apesar gescalcos registados, sobretudo na
Polonia, as iniciativas de expansado foram corredata tomadas. E significa sobretudo
gue uma vez conseguida a recuperacéo do controlarrgidos alguns excessos, 0 que se
pode dizer é que tais iniciativas deixaram o Grugmon uma base operacional que lhe

permitira voltar a acrescentar valor aos seus negec.”

Uma década volvida em Margo do ano de 2010, naseptacdo do Relatério e Contas

relativo ao exercicio de 2009, depois de vendielas2002, as opera¢des no Brasil e com o
elevado crescimento do mercado Polaco — ja respeinsdr mais de metade do volume de

negoécios do grupo —, o Presidente do Conselho dweirAstracdo, Sr. Elisio Alexandre

Soares dos Santos, escrevia na sua mensagem tigaber
“ A Ultima década foi de grande importancia parar@@mo Martins. Foi uma década
marcada pelo enfoque no desenvolvimento estratégiceeu core business, em Portugal e
na Pol6nia. Foi tempo de repensar mercados e famatde lancar desafios de forma a

garantir a expansao do Grupo nesse periodo.”
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E, prosseguia:

“ Na década que se inicia, Jer6bnimo Martins est&idamente preparado para assumir o
seu papel nos mercados internacionais, e o factoestarmos entre as 100 maiores
empresas de Retalho do mundo e no grupo restrisoSaempresas que mais crescem e

valor criam € a prova mais tangivel deste facto.”

Em conclusao, escrevia:

“ Temos agora o desafio de definir, em concret@lgqucaminho a seguir para continuar a
garantir a evolugcdo e crescimento de Jer6nimo MuartiSera tempo de estudar novos

mercados, de alocar recursos e implementar a esjratdefinida.”

Estas afirmacgOes realizadas num espaco de nove eray®s dez exercicios fiscais

demonstram a evolug¢édo no discurso estratégicogimimacao e implicitamente denotam o

enquadramento do presente estudo, isto é, a erimgésiva em mercados externos, 0s
erros cometidos na avaliagdo dos mesmos, a temt@haplicar conceitos desajustados ao
pais e as falhas de comunicagdo com parceiros c@iserdemonstram a auséncia de uma
preparacdo e estudo nas vertentes culturais daguptor do investimento, traduzido em

falhas de performance inesperadas.

Por outro lado, passados dez anos e certament® dempo da aprendizagem “forcada”,

denota-se no discurso actual a mesma vontade e€i@éoncis de crescimento em novos

mercados externos, porém, agora, devidamente éssiden toda a sua amplitude e com

estratégias previamente definidas.
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3.2.1.Historial do Grupo

Jeronimo Martins é um Grupo empresarial portugw#s actividade no ramo alimentar,

detendo actualmente uma posi¢do dominante nos duercade opera — Portugal e Polénia
- gerando um volume de emprego superior a 50.0@bamdores. Com mais de duzentos
e quinze anos de histdria, o grupo actua ao nigelr@s areas funcionais: Distribuicédo
Alimentar, IndUstria e Servicos, evidenciando umtfptio equilibrado entre formatos de

negoécio, quotas de mercado e crescimento dos imergbs. Neste nivel é de referir a
posicdo no mercado nacional ao nivel da distrilbuigémentar, que, acumulada com a
posicdo de lideranca no mercado polaco e com aenEs industriais com a Unilever,

oferece grandes taxas de crescimento traduzinds besultados operacionais e sinais

fortes ao mercado, evidenciados na capitalizacBisteem 31/12/2009.

Quadro 13: Principais Indicadores Econémicos 2009

Vendas Consolidadas 7.317.108
Resultados Operacionais 359.736
Capital Investido 1.757.696
Capitalizacao Bolsista 4.395.613

No mercado nacional o grupo opera nos formatoodercio a retalho e por grosso, tendo
uma posi¢ao de lideranca na distribuicdo de berggatele consumo através das insignias
Pingo Doce e Feira Nova (comércio a retalho), ehBiec(comércio por grosso). Na
Polonia a actividade do Grupo realizada pela m@maronka no conceito retalho
discount é a referéncia do mercado, evidenciando um dascimento e dominio face a

concorréncia em crescimento organico e notoriedade.
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Figura 7: Areas de Negécio — Grupo JM
Jeronimo Martins, SGPS,SA
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Jer6nimo Martins detém, ainda, uma presenca impertaa indUstria alimentar nacional,
ocupando uma posi¢cdo de lideranca nos mercadosodetps de grande consumo, por
intermédio da joint-venture com Unilever, nas erspse Fima (produtos alimentares),
Lever (detergentes e higiene pessoal) e Ola (gg)Jablo ano de 2009 a Unilever Jerénimo
Martins, externalizou o negocio de Azeites e Olvegetais, originando a criagdo da
empresa Gallo Worldwide, Lda., tendo a marca Gatilegido j& uma posi¢éo de lideranca
tanto no mercado nacional como no Brasil.

O Grupo inclui também uma area de negdécio vocadmrgara Servicos de Marketing,
Representacdes de grandes marcas e Restauragéés ata Jeronimo Martins Distribuicéo
de Produtos de Consumo (JMDPC). Contam com pascpadgoint-ventureno sector do
retalho especializado (Hussel) e servigcos de haetarestauracdo (Caterplus), assim como
na representacao e distribuicdo de produtos congBbié Portugal).



A forca das marcas do portfolio do Grupb,(Anexo 1), a eficiéncia operacional &ow-
how acumulado conferem a capacidade de atingir ptimessiitados operacionais,
maximizados por um acelerado crescimento nos Udtiamms, nomeadamente no mercado
Polaco, que acaba por gerar sinergias positivasiatgcio puxando pela actividade
generalizada de todas as empresas do grupo. O eaemegdcios atingido em 2009 e o
namero de activos humanos que compde toda a estrotganizativadf., Anexo 1) do

grupo atestam uma realidade que devera impelipareséo a novos mercados.

Quadro 14: Desempenho por area de negocio em 2009

Holding 103 0,2
Distribuicdo Portugal 3.321 45,4 25.046 46,6
Distribuicdo Pol6nia 3.725 50,9 27.176 50,5
Industria e Servigos 272 3,7 1.472 2,7

Total 7.318 100,0 53.797 100,0
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3.2.2.A evolucéo internacional

O processo de internacionalizacdo do Grupo JM édrde IDE em outras geografias, tem
sido desde o ano de 1995 encarado como um objeesitratégico para dar resposta a
necessidade de crescimento e criacdo de valor s q mercado nacional a partir da
década de 90 deixou de ser capaz de satisfazer.

O relacionamento com os mercados internaciona@aise em 1926, quando nasce a
relacdo comercial com a multinacional anglo-holaadéNILEVER através da importacao
e comercializacdo dos produtos de consumo. Estanpaiseria alargada e oficializada em
1949, quando se constitui goint-venturepara a area industrial, com a incorporagéo das
sociedades industriais detidas pelo grupo: Fimawell Esta parceria revelou-se bastante
importante para o Grupo JM, na medida em que dhzade gestdo dotou o grupo de uma
cultura de visdo internacional, incentivada pelereicio de funcdes do actual presidente
do grupo Sr. Elisio A. Soares dos Santos no perded®57 a 1969, Unilever Brasil.

O crescimento que o mercado nacional proporciot@unaio da década de 90 e a grande
liquidez financeira, possibilitaram o financiamemt® expanséo internacional para outras
geografias. Em 1995 adoptando as estratégias deiroento acelerado incentivadas pela
pequena dimensado do mercado local, da-se a entcadsercado polaco que acontece do
aproveitamento do desenvolvimento geografico deofaurcom a integracdo de novos
paises a leste na Unido Europeia. O grupo asseciars a multinacional inglesa Booker,
na elaboracédo do projecto de financiamento que iperenaquisicdo da cadeia Eurocash
que operava no mercado polaco o concei#sh & carry Esta entrada permitiu a
exploracdo de um segmento de mercado em que o idoeknow-howeram muito forte
em resultado da experiéncia em Portugal com o Recf@ mesmo esta empresa que
adquiriu directamente o negdcio da Polénia porinéelio da sociedade Tand, constituida
na Holanda. Este investimento incorporava o commemio de desenvolvimento do
conceito, oferecido pelo Grupo JM e utilizava ohmximento dos parceiros da Eurocash
relativo ao mercado local.

O desenvolvimento das operacfes na Polonia e oioeémento com o parceiro local
permitiram a anélise de um novo negocio na arege@hodiscount— Biedronka -, cujo

maior desafio e valor era a expansao geografiaaodoeito. Apesar de o desenvolvimento
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ser novo a data para o grupo, o dominio das comgat&no mercado de retalho, devido as
operacbes em Portugal do Pingo Doce, e o conhetnuEn parceiro no mercado local
revelavam-se o modo mais rapido de crescer e ganhaecimento do mercado local. Esta
oportunidade permitia igualmente ao grupo ganharedsdo e adoptar uma posi¢cdo que
desincentivasse outrggayersinternacionais a entrar num mercado que demorsuav
novo crescimento econémico e aumento do poder amreoassociado. Este segmento de
mercado teve um verdadeiro crescimento exponeromat, um ritmo de abertura de lojas
muito acelerado que era fruto do elevado dominiondocado do parceiro local, que tinha
como responsabilidade a identificacdo de novosdaca montagem dos mesmos, cabendo
ao grupo JM a aplicacdo dlay-out e aprovacdo de abertura. Estando o grupo
comprometido com esta estratégia desde o arramguertteito tornou-se evidente numa
primeira fase, que o elevado indice de abertungoglas lojas iria conflituar com a falta de
experiéncia de gestdo de processos fora de ppdegjanto era limitada a capacidade dos
recursos humanos no dominio da gestédo internaciBeak embora este aspecto em 1996,
0 grupo entra hum novo conceito de mercado, dcerinigrcados, abrindo a primeira loja
com insignia Jumbo. Este investimento foi de raizexdgiu uma participagdo e
envolvimento directo da gestdo de topo do gruppadir de 1997 a gestdo de operacdes
nos trés formatos eash & carry retalhodiscounte hipermercados -, exigiram ao grupo
um esforco muito elevado ao nivel de gestéo, pta#taade conhecimento internacional da
equipa de gestao exigiu uma maior presenca a gastipo, assim como do ponto de vista
financeiro as exigéncias foram sendo maiores paiergorréncia internacional ja tinha
implantado operagdes, obrigando a um elevado eafdgugestdo em Portugal no controlo
diario da Poldnia.

Até final do ano de 1998, o crescimento do mergamlaco e a libertacdo de margens
positivas em Portugal, associadas a um aumentdvitiadpara financiar o crescimento
internacional, permitiu ao grupo diversificar aga® de negocio em Portugal ao mesmo
tempo que entrava em dois novos paises, dandostaspouma agressiva estratégia de
crescimento internacional.

Em 1996 procurando diversificar a area de negdafomercados externos adquire uma das

mais prestigiadas cadeias de artigos desportivoRkeoo Unido, entrando num novo
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mercado e segmento. O forte investimento realizemltava com uma rede de lojas
estabelecida mas previa o crescimento organico abk&tura de novos espacos. A
necessidade e exigéncia de recursos financeirasnario especificavam as necessidades
de investimento.

Com os resultados liquidos positivos no ano de #8986 M€ a demonstrar o sucesso da
estratégia de expansdo, ja no final desse ano mo garmaliza a entrada no mercado
brasileiro, através da aquisicdo da segunda mad®ia de supermercados a operar em Sao
Paulo — Sé Supermercados. A visdo de negécio [seaneercado revelava enormes
potencialidades de crescimento, decorrentes dalgrimensao do pais e da possibilidade
de fazer a ponte para outros mercados da Améric8ulloEste factor aliava-se a um
aumento da estabilidade econdmica do pais e as dileaestabilizacdo monetaria com o
plano Real. Para além da &rea de retalho que @gpe@wm Sé Supermercados, detida a
100% pela JMD Brasil, com vista a criar sinergiasifivas na logistica de operacgdes e a
ampliar a area de negdécios o grupo cria jma-venturepara a areaash & carry com

um parceiro local com a experiéncia do mercadoodgccio por grosso.

No ano de 1998 o Grupo JM atingia 0 expoente maxitmoexpansao internacional
mantendo operacfes em quatro paises: Portugahi®okeino Unido e Brasil. O final do
exercicio nesse ano revelava o pico de resultadoglds positivos até a datef.( Figura

8).

No entanto, no periodo entre 1999 e 2002 o Grupa wi ressentir-se de um plano de
crescimento muito acelerado e, até, muito anteoipax tempo que seria recomendado.
Efectivamente se é certo que o processo de inferraizacdo fortemente encetado entre
1995-1998 ofereceu bons resultados e permitiu scenento para novas geografias,
também é certo que a manutencdo desapropriada clestgimento demonstrou que o
Grupo néo estava preparado para manter e geris gxtas “frentes” de mercado e manter
ao mesmo tempo @re businessaudavel contra os riscos que os diferentes mescatie
(cf., Anexo Ill) estavam presentes revelavam.

A partir do ano 1999 a perda de rentabilidade foitonacentuada tendo atingido o maximo
de resultados liquidos negativos em 2002 com vatgativo de 184M€. Esta evolucdo

negativa dos resultados decorre de dois tiposdalerés, internos e externos. Desde logo ao
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nivel interno e como é referido pelo President€dono Relatorio e Contas deste periodo,
foram cometidos alguns erros de gestdo na formab gwdn foi devidamente preparada a

entrada e manutencéo de investimento directo esmedifes mercados.

Figura 8: Resultados Grupo JM 1997-2009 (€' 000.000)
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A manutencdo na Poldnia dos trés conceitos de freegaetalhodiscount cash & carrye
hipermercados — revelou-se uma tarefa exigentesgadtante sem um sistema de controlo
adequado que nao previa as perdas e exigia umgiatenonstante da gestao de topo. No
Brasil a replicagdo do conceito de supermercadodaida mais ajustada ao mercado e as
falhas que surgiram com parceiros fornecedoresislocandicionaram a logistica e
distribuicdo de produto. Para colmatar a descideesigltados neste periodo e necessidade
de “alimentar” a gestdo do investimento nestegdlifes paises, o Grupo recorre a divida
financeira — atingia em 2000 os 1.593 M€ - que agginr aumentar significativamente o
passivo e a criar uma grande dependéncia da bamce elevada exposicdo a flutuagbes
de taxa de juro.

No ambito dos factores externos apesar de na Rolmiendas continuarem a subir, o
crescimento diminuto no ano 2002 teve impacto msemo afectando algum crescimento;

em Portugal a pressdo competitiva aumentava sobsraao que aliado a um facto
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crescimento econdmico afectava os ganhos de anesoaes; no Brasil a instabilidade
econOmica que se vivia e a elevada concorréncia grelco baixo de outrgdayersque
ndo eram passiveis de ser acompanhadas, ditavanfracm desenvolvimento deste
mercado.
Em consequéncia deste fraco desempenho e da awiakEcao pela gestdo de topo de
gue o processo de internacionalizacédo deveriaeegerdom enfoque noore businesgs que
ao mesmo tempo era necessario ter uma posicaoekstav mercado nacional que
permitisse a libertacdo de liquidez para suport@axpansao, é definido um plano de
reestruturacéo do Grupo que defendia:

* Recapitalizacéo da estrutura de capital;

» Concentragdo do negdécio na Distribuicdo Alimentar;

» Alienacéo de activos ndo estratégicos;

* Enfoque em mercados externos que permitissem usigdoade lideranca;

» Diminui¢éo da divida financeira.

Quadro 15: Processo reestruturacdo 2001-2003, factos rekevant

Marco 2001 Anuncio ao mercado do plano de reestcdio do Grupo

Novembro 2001| Alienag&o do Negocio das Aguas

Venda da participacdo na OniWay

Venda da participacdo no Banco Expresso Atlantico
Aumento do capital social

Margo 2002 Alienacédo do negocio no Reino Unido eowenda da Lillywhites

Maio 2002 Alienacao do negdcio industrial da Bgleeda Diversey

Junho 2002 Alienacao do negdcio de retalho Brasil a venda dos Supermercados Sé

Julho 2002 Atingido objectivo de baixar a Dividadnceira abaixo dos 1.000 M€

Outubro 2002 | Alienacao na Polénia dos Hipermercddasbo

Novembro 2002| Concluséo da alienagédo do negdcio no Brasil commsmldicdo da parceria com Grupo Martin:

Dezembro 2002| Acordo de renegocia¢ao da Dividamataridade em 2003

Fevereiro 2003 | Alienagéo na Poldnia do negéagh&carrycom venda da Eurocash

Dezembro 2003| Fecho do exercicio com regresso @tRess Liquidos positivos de 82 M€
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3.3. Caracterizacdo dos mercados — cinco dimensdes@eert Hofstede

Na presente secgdo sdo analisados os indicesndasdaoinensfes ddofstederelativos aos
paises onde o Grupo JM detém ou deteve um invedtnempresarial. Os valores dos

paises — Portugal, Poldnia, Brasil e Reino Unidde-destacados a partir Qoadro 2.

Quadro 16: Valores 5 Dimensfes Culturais nos mercados deacca

Portugal 63 27 31 104 28
Pol6nia 68 60 64 93 38
Brasil 69 38 49 76 44
Reino Unido 35 89 66 35 51

Muito Baixo < 20; Baixo 20 - 40; Médio 40 - 60; Ati 60 - 80; Muito Alto > 80

3.3.1.Portugal

Portugal € dos paises em analise nesta seccdo apgegenta um indice Controlo da
Incerteza (UAI), 104, mais elevado. Este facto leewena sociedade altamente presa a leis
e procedimentos que “institucionalizam” as pessmagrdades absolutas desenvolvidas
pela religido ou politica. No ambito profissional econdémico a tomada de risco ou
situacBes desconhecidas sdo combatidas de fomaaséetrir uma sensagado de seguranca.
O indice da dimenséo Distancia Hierarquica (PDifapgortugal € de 63 pontos, um valor
médio superior que evidencia caracteristicas maispas de uma sociedade com algumas
desigualdades, com dependéncia dos mais fracos pedas fortes, demonstrando um
tecido empresarial hierarquizado com discrepanéaganhos e beneficios, entre topo e
base.

O valor de 31 pontos para o indice Masculinidad&$Mrevela que Portugal é uma
sociedade mais feminizada onde a condescendépeiaressividade estao presente no lado
mais emocional e menos racional; esta caracterisfiecta a procura de exceléncia da

diferenciacao, dificultando a retoma de niveis ss&gos de produtividade no emprego e
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nos negocios. De alguma forma correlaciona-se comalor do indice da dimensé&o
Individualismo (IDV) de 27 pontos, ressalvando aizgrotector e paternalista das
sociedades colectivistas onde o grupo acomodaseptite ao individuo, limitando a livre
iniciativa.

A dimensao Orientacdo para Longo-Prazo (LTO) aptasem indice baixo de 28 pontos.
Este valor reflecte uma baixa preocupacdo comdatitue consensos de longo-prazo,
optando a sociedade por viver o imediato, procwraedultados rapidos mesmo que para
iSSO seja necessario gastar muitos recursos, @s agebaram por vir de outros em forma
de substituicdo da poupanca que ndo existe. Ajwesxcial para o constante respeito pelas

obrigac¢Oes sociais acaba por trazer despesas agager

3.3.2.Polonia

A imagem de Portugal a Poldnia apresenta tambérdicei de Controlo da Incerteza (UAI)
como o mais elevado com 93 pontos e no outro ertrenindice da dimenséo Orientacao
para Longo-Prazo (LTO), com 38 pontos, como o rbaigo. No campo do controlo da
incerteza a sociedade desenvolve e implementadstistas que condiciona a populagéo a
crer absolutamente nas verdades das instituicoesival dos negdcios criam-se regras e
procedimentos formais com vista a maior seguraregabilidade no emprego. O indice de
orientacdo para longo-prazo, apesar de ser o ragie Has cinco dimensdes, esta proximo
de um valor médio, o que significa algum equilitaidre o desejo de manter as tradicbes e
valores mas ajustando a realidade, ao nivel ecaoorsignifica a capacidade de
desenvolvimento com a integridade dos valores passa

O indice de Distancia Hierarquica (PDI) com o valte 68 pontos, revela uma
diferenciacdo de poder na sociedade que se trdagpara estados muito hierarquizados
nas empresas. As desigualdades na sociedade amust®s com naturalidade.

Os indices de Masculinidade (MAS) com 64 pontosiadice de Individualismo (IDV)
com 60 pontos, sdo valores médios superiores. Eatasteristicas revelam uma sociedade
que busca o sucesso e o0 desenvolvimento economnttada nos individuos, ou seja, 0s
mais fortes sdo encorajados e valorizado a ineigiessoal e a competéncia como forma

de crescimento.
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3.3.3.Brasil

O indice de maior valoriza¢do na dimensao cultorasileira é a apeténcia para o Controlo
da Incerteza (UAI) com 76 pontos, o que indica ixdaivel de tolerancia da sociedade
para a incerteza. Como forma de minimizar ou redegie nivel de incerteza, existem
regras estritas, leis, politicas e regulamentossoevincadamente adoptadas e executadas.
A sociedade em geral tem como objectivo o conttolal do ambiente social, politico e
familiar de modo a eliminar ou evitar situacdessperadas; como resultado desta forte
caracteristica ndo é facil a aceitacdo da mudaagaxposicao a riscos diversos.

O Brasil apresenta igualmente um alto indice daadbga Hierarquica (PDI) com 69
pontos. Isto reflecte ao nivel da sociedade unamitsimento e desigualdade de poder e
riqueza entre extractos sociais, de qualquer moaceie no seio da sociedade ou grupos
estegap que implicitamente impede ou dificulta a ascertk@ocidadaos.

Ao nivel da dimensdo Masculinidade (MAS) o indiee49 pontos do Brasil revela um
equilibrio na relagéo e tratamento de sexos. Déggea modo o facto de ser um valor
médio elevado pode demonstrar que este equililiaosera total, ou seja, apesar da pouca
descriminag&o de género o poder e altos cargoa agrdo geridos pelos homens.

O valor da dimensédo orientagdo para longo-prazdOjLde 44 pontos revela um valor
médio de uma sociedade que apesar de respeit@layes/tradicionais e de 0s manter ao
longo do tempo ja ndo espera grandes recompenshguno, do esforco do trabalho no
presente.

O Brasil apresenta um baixo indice de IndividuatisfibV) de 38, o que revela o teor
colectivista da sociedade, este factor € condizesteum compromisso a longo prazo com
a associacdo em grupo, tanto ao nivel da familizocem relacdes paralelas de longa data.
Evidencia uma caracteristica prépria das sociedadistivistas a fidelidade ao grupo,

ultrapassando em importancia outras regras imppstasociedade.
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3.3.4.Reino Unido

A andlise das dimensdes culturais para o Reino dJdiektaca valores elevados para o
individualismo e masculinidade. A dimenséo cultuinalividualismo (IDV) com 89 pontos
identifica uma sociedade onde os interesses inthisdse sobrepdem aos colectivos,
realcando uma comunicacdo mais fria e racional oéedade colectiva. O indice de
Masculinidade (MAS) com um valor de 66 pontos, l@wema sociedade onde ha uma
elevada preocupacédo pelos valores materiais e tpwiraresultados rapidos. Traduz-se
numa sociedade que incentiva 0s que tém sucessio eauxilia quem falha ou né&o
acompanha o ritmo. A dimenséo Orientacdo para Létrgao (LTO) apresenta um indice
de 51, evidenciando um valor médio demonstrativor@dautencdo pela sociedade dos
valores tradicionais, porém, perfeitamente ajustadom os tempos actuais; procura-se a
manutencado da integridade mas com a perseveraratandie os resultados.

As dimensdes culturais Distancia Hierarquica (PBl)Controlo da Incerteza (UAI)
apresentam valores similares em ambos indices deoBfos. Estas caracteristicas
evidenciam uma sociedade politica, econoOmica eakoente desprendida, capaz de
perceber que a incerteza é parte constante deevilee 0 sucesso advém da motivacao e
auto-estima do individuo, beneficiando a desceméigdio da sociedade, diminuindo

desigualdades e beneficiando a interligacédo ecgaatdo dos subordinados.
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3.4. Indice de distancia cultural —-Kogut e Singh

Na presente seccéo, utilizando a férmula deserdalpor Kogut & Singh, é medido o
indice de distancia cultural dos paises (mercaisfcionados face a Portugal. Este indice
assenta nas diferencas ao longo de cada uma dangdies culturais, elevadas ao
quadrado, em relacdo a classificacdo do pais enmdsstDE. Estas diferencas sdo depois
corrigidas pelos desvios na variancia de cada disierapurando-se por fim a média das
cinco dimensdes.

DCj = z:{( lij —1in)2/Vi}/5

Sendo:

DCj = distancia cultural do pais receptor ( j ) '@ Portugal;
lij = indice da dimenséao cultural (i) para o paisceptor (j);
lin = indice da dimensao cultural (i) para Portaig(n);

Vi = variancia do indice da dimenséo cultural (i)

Para os paises seleccionados no caso de estudoap@mento do indice de DC face a

Portugal, obtemos os seguintes resultados, deseos nas subseccdes seguintes.

Quadro 17: indice de Distancia Cultural de Kogut & Singh

Pol6nia 1,06
Brasil 0,60
Reino 419
Unido
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3.4.1.Portugal vs. Polonia

O indice de DC da Polénia face a Portugal € de. E8& valor baixo e proximo de 0
(zero), revela alguma proximidade cultural, evidendo, no entanto, as diferencas em
determinadas dimensdes culturais. Na optica dod@a andlise da possivel influéncia da
DC no sucesso ou insucesso dos investimentos sste@valiar quais as dimensdes que

apresentam maior ou menor proximidade entre asal@asas.

Figura 9: Relacdo das dimensdes culturais entre Portugalomia

m Portugal Folonia
104
93
63 ©8 60 64
38
27 31 28
PDI IDV MAS UAI LTO

A oposicao gréafica das cinco dimensdes para ambgmiszes demonstra a proximidades
dos indices PDI, UAI e LTO e o maior afastament® diesnensdes IDV e MAS. No ambito
do desempenho de parcerias de negocio entre @s$gsadises ou investimentos na Polonia,
as diferencas nos indices IDV e MAS poderdo beiaefigositivamente o sucesso das
operacdes na medida que se complementam (Hofsi&&@), ou seja, a atitude mais
individualista e agressiva de um parceiro, focado performance e resultados, e a
orientacdo para relacionamentos do outro parceolegtivismo e feminilidade da cultura
portuguesa), equilibram e beneficiam o desenvolutmeos investimentos.

A proximidade das restantes dimensdes aproximallagas e beneficia as relagdes e os
processos de controlo entre parceiros, diminuinddistncia cultural e beneficiando a

integracao do investidor estrangeiro (Agarwall enBswami, 1992).
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3.4.2.Portugal vs. Brasil

O indice de DC do Brasil face a Portugal € de (E8fe valor muito proximo de 0 (zero)
revela uma grande proximidade cultural entre oss dqmises, decorrente de poucas
diferencas entre os indices das cinco dimensodesraigl Porém do ponto de vista da
avaliacdo do potencial impacto positivo ou negatleoDC numa parceria de negdcios ou
IDE, ao isolarmos as diferencas em cada uma dasndiies é de notar o maior desvio na
dimensao UAI de 28 pontos.

Figura 10: Relagédo das dimensdes culturais entre PortugedslB

m Portugal Brasil
104
76
69
63
49 1
38
27 31 28
PDI DV MAS UAI LTO

De acordo com Hofstede (1991) € de esperar queaesaiiferencas na dimenséo Controlo
da Incerteza (UAI) entre parceiros de diferentdsgs levem a uma reaccéo diferente face
a conflitos no meio envolvente da subsidiaria, guam desentendimentos com impacto
directo na performance da subsidiaria ou JVI.

Este facto remete para os conflitos externos prm@e pelas diferencas culturais
(Barkema e Vermeulen, 1997) e o modo, como, amsaproximacao do indice global de
DC, uma opcao errada quanto ao modo de entradmauntegracdo incompleta podem ter
um impacto negativo no sucesso de um investimemtdeouma parceria de negdcios, pois
neste caso ndo € apenas relevante a menor DC entdeis paises, mas também os

relacionamentos externos a organizacdo ou pampeeidao criados.
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3.4.3.Portugal vs. Reino Unido

O indice de DC do Reino Unido face a Portugal é,d86. Ao contrario das duas situacfes
anteriores, este valor reflecte grandes diferergasodas as cinco dimensdes para 0s dois
paises. Neste caso o elevado indice de DC revglatesciais dificuldades de cooperacéo
formal de um IDE, demonstrando que uma parceridengais podera deparar-se com

dificuldades internas e externas.

Figura 11: Relag&o das dimensdes culturais entre Portugalumido

m Portugal Reino Unida
104
89
51
35 35
27 31 28
PDI IDV MAS UAI LTO

De acordo com o modelo de Barkema e Vermeulen (1&9diferencas culturais podem
originar conflitos internos e externos, reduzindgeaformance da subsidiaria ou JVI.
Apesar do nivel de impacto destes conflitos estgreddente do modo de entrada e de
estabelecimento seleccionado e do nivel de intagrdo investidor estrangeiro, o certo é
gue as diferencas em toda a curva das dimensfdiiomam sobremaneira o potencial
sucesso. A probabilidade de sobrevivéncia de um d0Bnto menor quanto maior for o

indice de DC ente o pais emissor e receptor (LiisiGer, 1991).
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3.5. Caracterizacao dos projectos de investimento

Na presente secc¢do, apos a identificacdo dos gaieesados) onde o Grupo JM opera ou
operou durante a evolucédo internacional desarftageccdo 3.2.), quanto a sua dimensao
cultural e tendo calculado e evidenciado o indeeD€ destes mercados face a Portugal,
cabe efectuar a identificacdo e caracterizacaoird@stimentos realizados nos mercados
externos.

A descricdo destas actividades é elaborada comdrasguatro caracteristicas, sédo elas:
modo de entrada, modo de estabelecimento, perfesrdmvendas e resultados, e, ainda, a
longevidade que cada um dos investimentos evideNdaQuadro 18, estdo descritas as
vertentes modo de entrada, modo de estabelecineentmgevidade. No Anexo IV —
Performance do Grupo JM de 1999 a 2009, apresestamsovalores das vendas
consolidadas, das vendas por mercado e margemmttéba@do, os resultados liquidos em

cada exercicio e ainda a RCP conforme descritaloses¢ao 2.3.1.3.

Quadro 18: Caracterizagéo dos projectos de investimento

1995 Polonia ~ EUROCASH VI AQUISICAQ 1995 - 2003 BOOKER
1996 R Unido LILLYWHITES SUBSIDIARIA 100% AQUISICAQ 1996 - 2002

1996 Polonia BIEDRONKA  SUBSIDIARIA 100% AQUISICAQ 1996 - ACTUAL

1996 Polonia JUMBO SUBSIDIARIA 100% GREENFIELD 1996 - 2002

1997  Brasil SE SUPER SUBSIDIARIA 100% AQUISICAQ 1997 - 2002

1999  Brasil APOIO VI GREENFIELD 1999 - 2002 GRUPO MARTINS

A partir da segunda metade da década de 90 o gMpsuportado pelos bons resultados
das operacdes em Portugal e com a liquidez apeskenavanca para o investimento
directo em outros paises. De 1995 a 2003, o Gropesiiu e desinvestiu em todos 0s
mercados onde entrou.

Na Poldnia, mercado que implicou maior investimeotgrupo investiu por intermédio de

joint-venture e subsidiaria nas insignias EUROCASH, BIEDRONKA JMBO,

usufruindo de estruturas ja montadas no caso daigém das operacdes do retalhcash

56



& carry e dainstalacéo de raiz do formato hipermercadléengevidade evidenciada pelos
investimentos demonstra a performance evidencialts pnesmosc(., Anexo 1V), a partir

de 1998, periodo que o grupo detinha liquidez paportar o investimento e a partir do
qual era necessario os investimentos gerarem &guieerificamos que 0os quase oito anos
de investimento na cadeia EUROCASH e aproximadamszis anos na cadeia JUMBO,
nunca contribuiram com bom desempenho para o gtapdp atingido uma maximo de
margem de contribuicdo conjunta de 9,5% em 200dtriboindo pela negativa para a
margem de RCP de -37,95% de mesmo ano, pela imegm dos custos de estrutura e
investimento. Em relacdo ao investimento da BIEDR®N que evidencia uma
longevidade actual de catorze ancls Quadro 18), denota-se que a conjugacao de outras
variaveis para o investimento no mesmo pais evidamna performance positiva e com
uma margem de contribuicdo em 2009 superior a 5gd%Anexo 1V). O desempenho
desta cadeia passa de uma contribuicdo para aasvendsolidadas de 23,8% em 2002
para 50,9% em 2009, demonstrando igualmente uradmeentre 2003 e 2009, onde a RCP
foi em média de 30,7%.

A entrada no segundo mercado, Reino Unido em 18898re pela aquisicdo da cadeia de
retalho especializado em desporto LILLYWHITES. Andevidade aproximada de seis
anos deste investimento demonstra que a procusandgovo mercado e da diversificagdo
dos sectores de negdcio ndo foi bem sucedida, aorgo desempenho nao foi satisfatorio.
Neste periodo evidenciou uma contribuicdo paraeaslas consolidadas maxima de 1,5%
em 1999 ¢f., Anexo 1IV), demonstrando que o impacto era maigatieo devido a
incorporacdo dos custos de operacgOes e investintentgue os ganhos decorrentes das
vendas.

No Brasil o investimento decorreu de uma percepgdoral para a posicao geografica do
pais e a dimensdo do mercado nacional e perifé@neo ofereceria possibilidades de
crescimento muito fortes. O inicio do projecto eenrem Dezembro de 199¢f.( Quadro
18), com as operacdes a arrancar em 1998, pelaigiida cadeia de supermercados a
operar em S&o Paulo SE SUPERMERCADOS, atravéstadsiria brasileira JMDB. No
ano de 1999, com a intencdo de ampliar as operguées 0 mercadeash & carry

(designado no Brasil como “Atacado”) e criar umauwsra desourcingque beneficiasse
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0s ganhos de compras por central, & seleccionadpanoeiro — Grupo Martins — para a
criacdo da joint-venture JMD&M, que operava a inglgAPOIO. A longevidade destes
projectos de quatro e trés anos, respectivameewelam que o elevado investimento
realizado no pais ndo contribui positivamente @agerformance do grupo. Na verdade
estes dois investimentos atingiram um maximo dagemarde contribuicdo para as vendas
consolidadas de 12,5% no ano 200D, Anexo 1V), demonstrando que 0 peso nesse ano
dos custos de investimento para os resultados imegat uma RCP negativa, se
sobrepunha as vantagens dos valores das vendasmestado, ndo suportando o custo

investimento e operacao.
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Conclusodes

No presente trabalho colocamos o foco da investmam impacto que a Dimensao
Cultural de cada pais tem no IDE oriundo de Poltaga anélise sobre como o modo de
entrada seleccionado pode diminuir positivamente iegpacto. De modo a corroborar esta
investigagao optou-se por uma metodologia de estledcaso tendo o objecto de estudo
sido uma empresa com investimento directo efeeiauatro paises.

Na linha de investigacdo suportada pela revisatitelatura relevante, descrevemos no
capitulo de andlise uma abordagem descritiva daemapda sua histdria e posicionamento,
caracterizamos o0s paises (mercados) de accdo cualmeensao cultural, e calculamos e
explicamos o indice de Distancia Cultural desses &Portugal. Por fim caracterizamos 0s
projectos de investimento quando ao modo de entratamo de estabelecimento,
performance e longevidade. Esta linha de raciodiis@va dar resposta a questao central de
investigacdo, tendo descrito o caso com base natdguale investigacdo e hipoteses

levantadas:

Questao de Investigacéo
Ter4 a cultura nacional do pais destino e o modendeda seleccionado, um impacto

directo no sucesso ou insucesso de um IDE Port@gués

Hipdteses de Analise
H1: A maior ou menor diferenca entre a cultura nadiersacultura do pais destino do IDE
portugués, quanto as suas diferentes dimensdesinteimpacto directo na performance do

investimento.
H2: A maior ou menor diferenca entre a cultura nadierecultura do pais destino do IDE

portugués, quanto ao modo de entrada seleccionadonpacto directo na performance do

investimento.
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Assim, na objectiva caracterizacdo deste estud@asi® dos investimentos que o Grupo JM
realizou e realiza nos mercados externos desde, H@dbta-se que foram seleccionados
diferentes modos de entrada e de estabelecimenfmerdeptivel tanto no impacto da
longevidade dos investimentos como da relacao ipasitom a performance destes
investimentos e a contribuicdo para o Grupo, auénftia das caracteristicas culturais
proprias de cada mercadd.(seccdo 3.3.) e a influéncia do distanciamentiu@llde cada
um dos paises face a Portugdl, (seccao 3.4.), podendo ou ndo serem atenuadameéof

do modo de entrada seleccionado.

Nesta medida quanto ao caso real especifico oltken@nclui-se positivamente do
impacto que a cultura nacional do pais destino tquas suas diferentes dimensdes, pode
ter no sucesso do IDE Portugués.

Com a analise do investimento realizado no ReinddJrverificamos o suporte a Hipotese
1, ou seja, o elevado indice de DC do Reino Unatm fa Portugal denota diferencas
culturais muito amplas, que diminuem a probabilelae sobrevivéncia do investimento
(Barkemaet al, 1996), também corroborado por Larimo (2002) demdd que a maior
distancia cultural dificulta a integragédo organiaaeal e as préticas de trabalho.

Com a analise dos investimentos realizados na Rol@ Brasil corroboramos
positivamente a Hipétese 2. No caso da Polonidie@ise que o menor indice de DE.(
seccao 3.4.1.) beneficia o investimento directoaageiro de Portugal, porém, neste pais
existem sucessos e insucessos, 0 que nos remata pafluéncia do modo de entrada,
modo de estabelecimento, e nivel de integracdaado de sucesso da Biedronka verifica-
se que a constituicdo de uma subsidiaria a 100€4aJ,lque beneficiou da aquisicdo de
estruturas ja implementadas beneficiou tanto a@ot@o intra-empresa como a interac¢ao
desta com o meio externo (Barkemaal, 1996). No caso do Brasil verifica-se uma
proximidade cultural muito elevadaf( seccdo 3.4.2.), o que beneficiard o investimento
directo portugués. No entanto os projectos tiveuama longevidade curta, com respectiva
fraca performance. Este factor esta relacionado @onodo de entrada seleccionado e na
aculturacdo ao pais. Um baixo indice de DC demanptoximidade cultural, logo
beneficiara JVI caso haja uma integracdo completandestidor externo com a correcta

aculturacdo (Barkemeat al, 1997). Caso contrario vao-se originar conflitatemos, com
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0 meio envolvente que prejudicardo a performancsutigidiaria (Barkema e Vermeulen,
1997).

A motivacao e os objectivos que nortearam a presemestigacdo estavam direccionados
a contribuir positivamente para a identificacdo damensdes culturais dos paises e a
medicao da distancia cultural face a Portugal.ligeate interessava perceber o modo de
aferir quais as geografias menos propicias ao IB&onal e de que modo a seleccdo de
determinado modo de entrada poderia beneficiarneada de decisdo. As conclusbes
retiradas deste trabalho, pela objectividade dadoéigia utilizada, permitem perceber ou
ratificar alguns dos acontecimentos ao nivel demggnho passado, presente e futuro.
Porquanto se analisou determinados paises (me)camo a&mbito das actividades da
empresa seleccionada, as limitacbes de extrapoksiao presentes, pelo menos quando
em comparacao a outros mercados. Nesta medidastigancdo demonstra a relevancia das
matérias abordadas, assim como a importancia psestigacdes futuras de um estudo
mais amplo em amostra de empresas e mercados ée aagentando largamente a
contribuicdo positiva, tanto para a literaturacglaada como para 0s processos de decisdo

de internacionalizacdo das empresas portuguesasyertante Dimensdo Cultural e
Distancia Cultural.

61



Referéncias

Agarwal, S. (1994), Socio-Cultural distance and timice of Joint Ventures. A
contingency perspective. Journal of Internatiddatketing, 2 (2): 63-80.

Agarwall, S. & Ramaswami, S. (1992), Choice of migational form in foreign markets:

A transaction cost perspective. AIB Annual Meetimd@russels.

Anand, J. & Delios, A. (1997), Location specificiyd the transferability of downstream
assets to foreign subsidiaries. Journal of Intewnat Business Studies, 28(3): 579-
603.

Bahardwaj, A., Dietz, J. & Beamish, P. W. (2007®sHcountry culture influences on FDI.
Management International Review, 47 (1): 29-50.

Barkema, H.G., Bell, J.H.J. & Pennings, J.M. (1998)reign entry, cultural barriers, and
learning. Strategic Management Journal, 17 (2):164.

Barkema, H.G. & Vermeulen, F. (1997), What diffeves in the cultural backgrounds of
partners are detrimental for international joinhtees? Journal of International
Business Studies, 28 (4): 845-864.

Barkema, H.G. & Vermeulen, F. (1998), Internatiomapansion through start-up or
acquisition: A learning perspective. Academy of ldgament Journal, 41(1): 7-26.

Barkema, H.G., Shenkar, O., Vermeulen, F. & Bel.H1997), Working abroad, working

with others: How firms learn to operate internatibjoint ventures. Academy of
Management Journal, 40(2): 426-442.

62



Benito, G. & Gripsrud, G. (1992), The expansionfarkeign direct investments: Discrete
rational location choices or a cultural learninggass? Journal of International
Business Studies, 23: 461-476.

Benito, G. & Larimo (1995), Divestment of foreigmopluction operations. Discussion

paper n. 187, University of Vaasa, Finland.

Borges, A., Rodrigues, A. & Morgado, J. (2008pntabilidade e Financas para a Gestao
Segunda Edic&o. Areas Editora, PT.

Brown, Rugman, A. & Verbeke, A. (1989), Asian joinentures with western
multinationals: Synthesising the economic and caltexplanations of failure. Asia

Pacific Journal of Management, 6: 225-242.

Brouthers, K.D. & Brouthers, L.E. (2001), Explaigirthe national cultural distance
paradox. Journal of International Business Studi2g;1): 177-189.

Cartwright, S. & Cooper, C. L. (1993), The role afltural compatibility in successful
organizational marriage. Academy of Management Eee, 7 (2): 57-70.

Eisenhardt, K. M. (1989), Building theories fromseastudy research. Academy of
Management Review, 14 (4): 352-550.

Erramilli, M. (1991), The experience factor in faye market entry behavior of service
firms. Journal of International Business Studies(3): 479-501.

Chandy, P. & Williams, T. (1994), The impact of joals and authors on international

business research: A citational analysis of JIB&las. Journal of International
Business Studies, 25 (4): 715-728.

63



Geringer, J. & Hébert, L. (1991), Measuring perfanoe of international joint ventures.
Journal of International Business Studies, 22229-263.

Hennart, J.F. & Larimo, J. (1998), The Impact ofltGwe on Strategy of Multinational
Enterprises: Does National Origin Affect Ownershipecisions? Journal of
International Business Studies, 29 (3): 515-538.

Hofstede, G. (1980)Culture’s Consequences: Internacional differenaeswork-related
values. Beverly Hills, USA: Sage.

----------- . (1983), National cultures in four dim&ons: a research-based theory of cultural
differences among nations. International StudieMahagement and Organization,
13 (1-2): 46-74.

----------- . (1991), Cultures and organizations: Software of the minerkBhire, UK:
McGraw-Hill.

----------- . (2001),Culture’s Consequences: Comparing values, behayviossitutions, and
organizations across nationSecond edition. Sage Publications. USA.

Hofstede, G., Hofstede, G. J. & Minkov, M. (201Qyltures and organizations: Software
of the mind Third edition. Sage Publications. USA.

Hofstede, G. & Bond, M. (1988), The confucius catre: From cultural roots to

economic growth. Organizational Dynamics, 16: 5-21.
letto-Gillies, G. (2005)Transnational Corporations and International Prodion, Edward

Elgar, Capitulos 1 (“The Transnational Corporatjoré 2 (“Foreign Direct
Investment and other International Business Acéstl), pp. 7-36.

64



Jerénimo Martins (2001Relatorio e Contas Consolidado 20Q@sboa, Portugal

Jeronimo Martins (2002Relatério e Contas Consolidado 20Q1sboa, Portugal

Jeronimo Martins (2003Relatério e Contas Consolidado 20@2sboa, Portugal

Jeronimo Martins (2004Relatério e Contas Consolidado 20@3sboa, Portugal

Jeronimo Martins (2005), Relatério e Contas Codsolo 2004.
http://www.jeronimomartins.com/pt/relacoes investas/documents/imh consolid

ado_2004.pdfacedido em 20.09.2010]

Jerénimo Martins (2006), Relatorio e Contas Consolo 2005.

http://www.jeronimomartins.com/pt/relacoes invest&s/documents/jmh consolid

ado_2005.pdfacedido em 20.09.2010]

Jerénimo Martins (2007), Relatorio e Contas Codsolo 2006.
http://www.jeronimomartins.com/pt/relacoes_invest&ks/documents/jmh_resultad
0s_consolidado_2006.pfHcedido em 30.09.2010]

Jeronimo Martins (2008), Relatério e Contas Codsolo 2007.
http://www.jeronimomartins.com/pt/relacoes invest&k/documents/jmh resultad
0S_consolidado_2007.pfHcedido em 30.09.2010]

Jerénimo Martins (2009), Relatorio e Contas Codsolo 2008.

http://www.jeronimomartins.com/pt/relacoes investes/documents/imh consolid

ado_2008.pdfacedido em 30.09.2010]

Jerénimo Martins (2010), Relatorio e Contas Codsolo 2009.
http://www.jeronimomartins.com/rc_2009/popup.Hamedido em 30.09.2010]

65



Kogut, B. & Singh, H. (1998), The effect of natibralture on the choice of entry mode.

Journal of International Business Studies, 1943)-432.

Larimo, J. (2002), Form of investment by Nordicnfs in world markets. Journal of

Business Research, fourthcoming.

Li, J. & Guisinger, S. (1991), Comparative busin&shkires of foreign-controlled firms.

Journal of International Business Studies, 222098-224.

Padmanabhan, P. & Cho, K.R. (1996), Ownership esiyatfor a foreign affiliate: An
empirical investigation of Japanese firms. Managgngernational Review, 36(1):
45-65.

Peng, M. (2009)Global Strategic Managemer@engage. 2.2 Edicéo.

Redding, S. (1994), Comparative management th€mnganization Studies, 15: 323-359.

Shenkar, O. (2001), Cultural distance revisitedvais a more rigorous conceptualization
and measurement of cultural differences. Journdhtefnational Business Studies,
32 (3): 519-535.

Shenkar, O. & Zeira, Y. (1992), Role conflict amterambiguity of chief executive officers
in international joint ventures. Journal of Intefopal Business Studies, 23 (1): 55-

75.

Shneider, S. C. (1989), Strategy formulation: Timpact of national culture. California
Management Review, 33: 149-168.

Shneider, S. C. & De Meyer, A. (1991), Interpretargl responding to strategic issues: The
impact of national culture. Strategic Managementidal, 12: 307-320.

66



Sondergaard, M. (1994), Hofstede’s consequencestudly of reviews, citations and

replications. Organizations Studies, 15: 447-456.
Stake, R. E. (1995} he Art of Case Study Researthousand Oaks: Sage Publications.
Yeh, R. & Lawrence, J. (1995), Individualism andn@aian dynamism: A note on
Hofstede’s cultural root to economic growth. JourofInternational Studies, 26

(3): 655-6609.

Yin, R. K. (1984),Case study research, design and methétist Edition, Newbury Park

Ca: Sage Publications.

Yin, R. K. (1989a),Case study research, design and meth&iew Edition, Newbury
Park Ca: Sage Publications.

Yin, R. K. (1989b).Interorganizational partnerships in local job créat and job training
efforts Washington, DC: COSMOS Corporation.

Yin, R. K. (1993) Application of case-study researdlewbury Park Ca: Sage Publications

Yin, R. K. (1994),Case study research, design and meth&kxond Edition, Newbury
Park Ca: Sage Publications.

Yin, R. K. (2005),Case study research, design and methdtigd Edition, Newbury Park

Ca: Sage Publications.

67



Anexo | — Perfil e Estrutura Grupo JM

Anexos

it A - i i ind A R 5 i LT ] A G L
jeiapa- | ey mp] i

Wﬁ.n wEL WD h.uﬂuﬂ.ﬂl.@l_Wn.a.ﬂl.nl - WY
_ ] %S nERuD ¢ mEoos BN

o ple ey
] ool ol eices fugsy op whueg
[ o &
1 e
WELL WAL WIE UWE  ERE | ey W eIy B m m
| - §
b WET mommy oo o s sy
| 40T WG B e D .
by A )
W E EErTIE wrl  WEB WS WS ETEFE (WEUE | g (o) seskumian seby ﬁ _ m
. Ao g i (oo GOSN m m
W ze ceE Tl B WEE WeY Wi L sl I wEm
oo | £
= - B = B
w8 alEri € WP e WIS fwe gEm i ol (o) A §ym OEHITE m m
wole LT R 6 Wi FEE Zie i ig - pEe , ) wpsmue —
we Wl m
| weE Ew aizTse veE WEZL EEEL SEBLT | %ls Y e eom—, I

68



Anexo Il — Estrutura Societaria
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Anexo lll — Estrutura Societaria do Grupo JM em 20
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