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Analise dos resultados

A pesquisa buscou investigar quais variaveis associadas ao ambiente mais
geral dos paises em que as empresas estdo localizadas se associam ao seu
desempenho. Os resultados dos testes estatisticos indicaram que a hipotese H1,
abaixo, foi rejeitada, enquanto a hipétese H2 foi corroborada.

H1: Quanto maior a competitividade dos paises, segundo 0s seus
indicadores de competitividade, melhor o desempenho de suas empresas, em
termos do seu valor de mercado/valor contabil.

H2: Quanto maior a competitividade dos paises, segundo 0s seus
indicadores de competitividade, melhor o desempenho sustentdvel de suas
empresas, em termos do seu valor de mercado/valor contabil ajustado pela sua

volatilidade.

Ou seja, os indicadores de competitividade dos paises ndo se associam ao
melhor desempenho das empresas, em termos do indicador valor de
mercado/valor contabil, porém se relacionam ao indicador valor de mercado/valor
contabil ajustado pela sua volatilidade. Neste caso, 0 modelo testado utilizando a
regressdo multipla com o método stepwise, chegou a explicar 48,1% da variancia

do desempenho das empresas com trés variaveis:

o Sofisticacdo dos compradores
. PIB
o Compras governamentais de produtos com tecnologia avancada

Ao retirarmos da amostra os Estados Unidos, 0 modelo teve reduzido o seu
poder explanatério para 38,9%, destacando apenas uma variavel, a Amplitude dos
mercados internacionais.

De acordo com Hansen (1989), um modelo tipico de desempenho de
empresas explica de 15% a 40% da variacdo do desempenho sob a forma de

lucros entre as empresas amostradas, o que conferiria um bom resultado para a
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qualidade do modelo desta pesquisa. Além de outros fatores aleatérios, pode
haver varidveis organizacionais, sociais, econdmicas, politicas e culturais que nédo
foram representadas, por ndo estarem incluidas nos rankings do WEF ou por
terem sido excluidas, tanto durante o processo de selecdo das varidveis iniciais do
estudo, como apos a verificacdo das premissas necessarias ao emprego do método
da regressdo multipla.

Ao se analisarem os resultados das analises uni-variadas, considerando-se a
relacdo entre cada um dos indicadores de competitividade e o indicador de
desempenho, observou-se que cinqlienta e oito das sessenta e quatro variaveis
testadas nesta etapa apresentaram um relacionamento estatisticamente
significativo com o indicador valor de mercado/valor contabil ajustado pela sua
volatilidade (PBV/SD). Para estas varidveis, o valor do coeficiente de
determinacdo R? variou de 6,1%, para o indicador Pratica de contratacBes e
demissoes, até 37,9%, para o indicador Sofisticacdo dos compradores.

Por outro lado, ao se efetuarem as mesmas regressdes uni-variadas
utilizando os mesmos indicadores de competitividade como variaveis
independentes e o indicador de desempenho valor de mercado/valor contabil sem
0 ajuste pela sua volatilidade como variavel dependente, ndo foi encontrada
nenhuma relacdo estatisticamente significativa com nenhum dos sessenta e quatro
indicadores de competitividade.

A verificagdo de dois resultados t&o diferentes ao serem utilizados os dois
indicadores de desempenho, o primeiro, PBV/SD, se associando
significativamente a 90% (58/64) dos indicadores testados, enquanto, o segundo,
PBV, ndo se associando a nenhum dos sessenta e quatro indicadores de
competitividade, justifica uma analise mais detalhada.

Ambos os indicadores baseiam-se na tradicdo descrita na revisdao da
literatura, de utilizacdo de indicadores de desempenho financeiros (BAIN, 1956;
BARNEY, 1996; BOURGEOIS, 1980; FRIEDMAN, 1962; HILLMAN e KEIM,
2001; MCKEE et al., 1989; STIGLER, 1963), que, criticados por possuirem
diversas limitacbes ao se adotarem medidas contabeis (BARNEY, 1996;
FISCHER, 1983; GERINGER et al., 1989; KAPLER, 2000; SALINGER, 1984;
SMIRLOCK et al., 1984; WOO et al., 1992), induziram a uma maior utilizacéo
dos indicadores de mercado nas pesquisas sobre desempenho de empresas, que

consideram variaveis como o risco do negocio e suas perspectivas futuras de
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lucratividade (BARNEY, 1996; BRAINARD e TOBIN, 1968; HAWAWINI et
al., 2003; JOSE et al., 1986; LINDENBERG e ROSS, 1981; PETERAF, 1993;
SMIRLOCK et al., 1984; VILLALONGA, 2004; TOBIN, 1969).

Uma explicacdo para os resultados pode ser obtida ao associar o construto
indicador de desempenho sustentdvel das empresas ao indicador valor de
mercado/valor contabil ajustado pela volatilidade (o indicador PBV/SD) e ambos
a literatura sobre a selecdo de carteiras de investimento de Markowitz (1952,
1956, 1991), Treynor (1965) e Sharpe (1966), que se relacionaria ao conceito dos
lucros anormais e também persistentes (CUBBIN e GEROSKI, 1987,
MCGAHAN e PORTER, 1999; MCGAHAN e PORTER, 2003; MUELLER,
1977, 1986; WARING, 1996), que seria o0 objetivo da administracdo estratégica
(ANSOFF, 1977; CONNER, 1991; PORTER, 1980). Assim, os indicadores de
competitividade seriam relacionados ao desempenho sustentavel das empresas,
expresso pelo indicador PBV/SD, mas ndo ao seu desempenho médio, expresso
pelo indicador PBV.

Ao observar os cinglienta e oito indicadores a luz do modelo do Diamante
Competitivo de Porter (1990), observou-se que todos os quatro vértices do
modelo: Condi¢des dos fatores; Estratégia, estrutura e rivalidade; Condi¢des de
demanda e Industrias relacionadas e suporte, encontravam-se representados, de
acordo com as listas a seguir:

Indicadores associados ao vértice Condicdes dos fatores:

Acesso a Internet nas escolas

Centralizacdo da politica econdmica
Confiabilidade nos Servigos Policiais
Confianca publica nos politicos

Desvio de fundos publicos

Direitos de propriedade

Disponibilidade de capital de risco
Disponibilidade de cientistas e engenheiros
Eficéacia de politicas anti-monopdlios
Eficacia dos conselhos de administracéo
Eficiéncia do sistema legal

Facilidade de acesso a empréstimos
Favoritismo nas decisdes dos funcionarios publicos
Financiamento através do mercado de a¢oes
Independéncia do Judiciario

Legislacdo de TIC

Linhas telefonicas

Onus da regulamentacéo governamental
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Pesquisa e colaboracdo universidade e empresas
PIB

Préaticas de contratacdes e demissdes

Predominancia de licenciamento de tecnologias estrangeiras
Presenca de normas reguladoras exigentes

Protecédo da propriedade intelectual

Protecdo dos interesses dos acionistas minoritarios
Qualidade da educacdo em matematica e ciéncias
Qualidade da infra-estrutura de transporte aéreo
Qualidade da infra-estrutura ferroviaria

Qualidade da infra-estrutura geral

Qualidade da infra-estrutura portuéria

Qualidade das escolas de negdcios

Qualidade das instituicdes de investigacdo cientifica
Qualidade do sistema educacional

Remuneracéo e produtividade

Severidade da regulacdo ambiental

Solidez dos bancos

"Spread" das taxas de Juros

Utilizacdo da Internet

Indicadores associados ao vertice Estratégia, estrutura e rivalidade:

Absorcao de tecnologia pelas empresas
Amplitude da cadeia de valor
Capacidade de Inovacéo

Controle da distribuicdo internacional
Cooperacao nas relagdes entre trabalhadores e empregadores
Extensdo da dominancia de mercado
Extensdo do treinamento do pessoal
Extensdo do marketing

Fuga de cérebros

Gestdo profissional

Grau de orientacdo para o cliente
Intensidade da concorréncia local

Indicadores associados ao vértice Condi¢des da demanda:

e Amplitude dos mercados internacionais

e Compras governamentais de produtos com tecnologia avangada
e Extenséo regional das vendas

e Sofisticacdo dos compradores

Indicadores associados ao Vvértice Industrias relacionadas e suporte:

¢ Disponibilidade local de equipamentos de processo

¢ Disponibilidade de servicos especializados de pesquisa e treinamento
¢ Quantidade de fornecedores locais

¢ Qualidade dos fornecedores locais
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A observacdo da existéncia de relacionamentos estatisticamente
significativos entre estes indicadores e o desempenho das empresas é uma
evidéncia empirica que contribui para confirmar o modelo do Diamante
Competitivo, o qual afirma que as quatro variaveis: CondicGes dos fatores;
Estratégia, estrutura e rivalidade; Condi¢des da demanda e Industrias relacionadas
e suporte se associam ao conceito da Competitividade das Nacgdes, que, por sua
vez, se relaciona aos retornos sobre os investimentos das empresas em uma
economia (PORTER, 1990, 2004).

Como mencionado por Grant (1991), a confirmacdo desta associacao entre o
ambiente mais geral dos paises com suas caracteristicas dinamicas, aproxima o
modelo a uma visdo Schumpeteriana, na qual os processos de inovagdo
desempenham um papel central (SCHUMPETER, 1942), opondo-0 a0 modelo
estatico da Organizacdo Industrial e concedendo um papel relevante para a
abordagem da Viséo Baseada em Recursos para o desempenho estratégico.

Os resultados também confirmam as conclus6es dos estudos que verificaram
a importancia do efeito pais para o desempenho das empresas, como descrito
pelos estudos de: Brito e Vasconcelos (2005), Chen (2008), Furnam (2000) e
Makino et al. (2004). Embora estes ndo sejam comparaveis quantitativamente,
visto apresentarem objetivos, escopo e metodologias de pesquisa diferentes
daquela que foi utilizada nesta pesquisa, todos indicaram a existéncia de uma
influéncia da localizacdo no desempenho das empresas.

Brito e Vasconcelos (2005), por exemplo, concluiram que o efeito pais
poderia representar até 17% da variancia do desempenho das empresas, medida
pelo retorno contabil sobre os ativos, no setor de agricultura e 13% no setor de
construgéo.

Chen (2008) efetuou um estudo na linha de pesquisa da importancia
relativa, excluindo o efeito firma e concluiu que o efeito pais representava
aproximadamente 48% da variagdo do desempenho de empresas de cinco
indUstrias de alta tecnologia, em setenta paises, de acordo com o valor adicionado
contabil.

Furman (2000), utilizando o retorno contabil sobre os ativos, pesquisou se
as contribuicdes relativas das variaveis: corporagdo, firma, industria e ano

diferiam de acordo com o pais de origem, em quatro paises, encontrando
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evidéncias de que a localizacdo das empresas possui um papel importante para o
desempenho de empresas de alta tecnologia.

Makino et al. (2004), usando o retorno contabil sobre as vendas, estudaram
se 0 efeito pais explicava variaces no desempenho em multinacionais japonesas,
encontrando um efeito pequeno, entre 1,97% e 4,43%.

Hawawini et al. (2004), verificaram a contribuicdo da localizacdo para 0s
paises: Estados Unidos, Inglaterra, Alemanha, Holanda, Bélgica e Luxemburgo,
utilizando duas medidas de desempenho: lucro econdmico/capital empregado e
valor total de mercado/capital empregado, concluindo que o efeito pais era
diminuto e explicava 0,2% ou 0,7% da variacdo do desempenho das empresas
dependendo do indicador de desempenho utilizado.

Os resultados obtidos neste estudo para a influéncia dos paises no
desempenho das empresas, atingindo desde 6,1% ao utilizar regresses uni-
variadas até 48,1% ao empregar a regressdao maultipla, merecem mais alguns
comentarios a respeito de suas diferencas em relacéo a estes estudos anteriores.

Esta pesquisa diferiu das anteriores em termos de abrangéncia, ao incluir um
nimero de quarenta e nove paises na amostra, apenas inferior aos de Makino et al.
(2004) e Brito e Vasconcelos (2005).

Uma segunda diferenca foi o tipo de metodologia adotada para associar a
influéncia da localizagdo ao desempenho das empresas, empregando regressoes
maltiplas para avaliar diretamente a influéncia dos indicadores de competitividade
associados a localizagao nos indicadores de desempenho de mercado.

Finalmente, outra diferenca residiu no indicador de desempenho utilizado,
pois apenas o estudo de Hawawini et al. (2004) empregou indicadores de
mercado, com todos os demais estudos descritos se apoiando em indicadores
contabeis, que sdo reconhecidos por apresentarem diversas limitacoes (BARNEY,
1996; FISCHER, 1983; GERINGER et al., 1989; KAPLER, 2000; SALINGER,
1984; SMIRLOCK et al., 1984; WOO et al., 1992). Além disto, ao adicionar o
conceito da volatilidade ao indicador de mercado valor de mercado/valor contabil,
acredita-se que tenha sido alcancada uma melhor representacdo do conceito de
desempenho sustentavel.

Embora regressdes devam ser vistas com cuidado, pois um construto
normalmente pode se relacionar com outros construtos que podem estar ocultos,

algumas discussdes merecem ser feitas em relagdo as quatro variaveis extraidas


DBD
PUC-Rio - Certificação Digital Nº 0410731/CA


PUC-RIo - Certificagdo Digital N° 0410731/CA

149

pelo método stepwise Sofisticacdo dos compradores, PIB, Compras
governamentais de produtos com tecnologia avancada e Amplitude dos mercados
internacionais, sendo esta UGltima obtida quando os Estados Unidos foram

excluidos da amostra.

Sofisticacdo dos compradores

O indicador de competitividade Sofisticacdo dos compradores associa-se ao
construto “Condicbes de demanda” do Diamante de Porter (1990), a educacao e
cultura exigente de um povo de uma nacdo. Como descrito por Porter (1990) na
revisao da literatura, o desempenho, em uma visao proxima de Schumpeter (1942)
deve ser sustentado por meio de uma inovagédo constante. Ao identificar, se expor
e servir a compradores locais experientes, que consideram um amplo conjunto de
atributos antes de efetuarem suas aquisicbes e que possuam necessidades
complexas e pioneiras, as empresas sdo pressionadas e desafiadas a se orientarem
para 0 mercado, descobrir novas solugdes (ZHOU et al., 2005), atender a padrdes
elevados, melhorar seus produtos e investir, estabelecendo uma lideranga em
qualidade e adotando esfor¢os de melhoria continua e de inovagdo permanente
como uma estratégia determinante do desempenho no longo prazo.

Em empresas que atuam em mercados internacionais, o atendimento a tais
necessidades em uma base global permite o alcance de economias de escala que
ndo sdo necessariamente atingidas em uma base local, a orientacdo para
segmentos mais avancados e de mercados mais sustentaveis (PORTER, 1990).
Além disto, compradores mais sofisticados pesquisam mais alternativas de
aquisicdo (BARNES, 2004) antecipam tendéncias mundiais, abrindo a
possibilidade da exportacdo de valores e preferéncias por meio da propaganda,
treinamento de estrangeiros, influéncia politica ou pelas atividades das suas
empresas e cidadaos no exterior (PORTER, 1990).

A importancia da sofisticacdo dos compradores se opde de certa maneira ao
ponto de vista da Organizacdo Industrial. Em primeiro lugar, esta perspectiva se
caracteriza por privilegiar um ponto de vista mais estatico da competicdo, em
contraposicdo ao conceito de Sofisticacdo dos compradores que considera uma
dindmica de evolucdo e constante pressdo para a melhoria dos produtos das
empresas. Em segundo lugar, a visdo das cinco for¢as competitivas preconiza que

a empresa deve evitar compradores com maior poder de barganha, que demandem
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ndo apenas grandes descontos de precos, mas também uma maior qualidade, o que
aumentaria 0s custos para competir sob a forma de investimentos, garantias e
assisténcia técnica (PORTER, 1980).

Os resultados obtidos indicam o contrario, o que pode ocorrer por duas
razdes. A primeira seria que as empresas devem buscar se expor a demanda por
qualidade, o que as levaria a inovacdo, por meio de processos de melhoria
continua, criando fatores e cadeias de suprimentos mais avancadas, 0 que
permitiria a reducdo de custos ou diferenciagdo de produtos, de maneira a
melhorar a relacdo valor/custo para seus compradores. Uma segunda
possibilidade, mais proxima do conceito de Bell et al. (2005), seria a criagdo e o
desenvolvimento de custos de mudanca de clientes decorrentes do
aprofundamento das relagOes entre compradores e as organizagdes, 0 que se
aproximaria mais da visdo das cinco forcas competitivas da Organizacdo
Industrial.

A Sofisticacdo dos compradores demandantes de qualidade também
estimula o desenvolvimento de outras varidveis associadas a vantagem
competitiva das nacgdes, de acordo com o modelo do Diamante Competitivo de
Porter (1990), ao incentivar a rivalidade entre os concorrentes, a criacdo e
desenvolvimento de fatores, como a educacdo e treinamento e a formacdo de
aglomerados.

Finalmente, ndo pode ser descartada a hip6tese de que um maior nivel de
sofisticacdo dos compradores aconteca em conjunto com a sofisticacdo das

empresas de um pais, o que reforcaria a importancia da VBR.

Produto Interno Bruto (PIB)

O Produto Interno Bruto (PIB) é um indicador macro-econémico que

representa a situacdo geral da economia de um pais. Um pais com um PIB elevado
deve possuir uma economia mais robusta, saudavel e competitiva.

Entretanto, normalmente a literatura, especialmente no campo das financas,
associa nao o PIB, mas a sua taxa de crescimento, ao desempenho das empresas
sob a forma de criacdo de valor para seus acionistas por meio dos modelos de
desconto de fluxos de caixa, que normalmente consideram que o crescimento da
economia influencia positivamente as suas receitas de vendas, e, em decorréncia,

seus lucros. Assim, um PIB em crescimento implicaria em uma varia¢do positiva
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no valor das empresas, embora acompanhado de alguma volatilidade neste, o que
se oporia ao conceito, aqui explorado, de desempenho sustentavel.

O estudo de Afshar e Zomorrodian (2007) é uma das poucas excecdes, ao
encontrar uma associagao entre o valor absoluto do PIB e o retorno das acOes das
empresas, que por sua vez € um conceito préximo do desempenho de empresas
utilizado nesta pesquisa que utilizou um indicador de mercado como uma proxy.

Um PIB mais elevado é um fator favoravel para a economia de um pais e
deve representar um impacto positivo para o desempenho de suas empresas. A
influéncia do PIB em valor absoluto nos resultados obtidos pode ter ocorrido por
meio da menor volatilidade nos mercados de acfes dos paises com economias
maiores, como os Estados Unidos, por exemplo, quando comparados com os dos
paises considerados emergentes, o que influenciaria o denominador do indicador
de desempenho sustentavel, PBV/SD.

Como descrito por Brunera et al. (2002), os mercados desenvolvidos, que
normalmente possuem maiores valores de PIB, sdo diferentes dos mercados dos
paises emergentes em areas como: transparéncia contabil, governanga, corrupcéo,
liquidez e custos de transacdo. Além disto, um maior respeito a propriedade
privada pelo governo estd associado a uma menor volatilidade dos mercados de
acdes, como descrito por Morck et al. (2000). Com uma menor volatilidade no
valor das empresas, o desempenho delas deveria ser sustentavelmente superior
quando enxergado pela 6tica dos acionistas.

Ja os paises emergentes possuem normalmente tanto menores valores de
PIB quanto uma maior volatilidade em suas bolsas de valores, causada por fatores
como: maior exposicdo a perturbacGes na economia internacional, concentracéo
do valor das acbes comercializadas em poucas empresas, questdes de governanga
corporativa como um menor acesso a informacéo e menor protecdo aos interesses
dos acionistas minoritarios, menor confianca no sistema legal e na independéncia
do judiciario, entre outros. Tais variaveis foram também incluidas como variaveis
independentes nas regressoes efetuadas, 0 que pode sugerir que a associagdo com
o0 PIB pode incluir tambem estas outras influéncias no desempenho das empresas
dos paises estudados.

Outra associagdo do PIB com a prosperidade dos paises pode ser obtida por
sua divisdo pelo numero de habitantes de um pais, obtendo-se o PIB per capita,
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que é usualmente utilizado como proxy da qualidade de vida em diferentes paises
(BECKER et al., 2005).

Compras governamentais de produtos com tecnologia avancada

A varidavel Compras governamentais de produtos com tecnologia avancgada
aparenta possuir uma associacdo com a variavel Sofisticacdo da demanda, uma
vez que ambas se relacionam a aquisicdes que enfatizam o desempenho de
produtos ou a avaliacdo de um complexo conjunto de atributos pelos compradores
e ndo apenas 0s precos. A observacdo da elevada correlagcdo entre estes dois
indicadores de competitividade mostrada na Tabela 4.10 reforca este ponto de
vista. Como descrito por Edler e Georghiou (2007), compras governamentais,
quando orientadas para solugdes e produtos inovadores, permitem melhorar os
servigos publicos, o nivel tecnolégico dos competidores e a infra-estrutura em
geral, o que, no longo prazo, beneficia todos os agentes econdmicos de um local.

Além disto, como mencionado por Barro (1981), as compras
governamentais possuem um papel relevante ao assegurar uma demanda
importante para as empresas, encorajar o0 investimento, o desenvolvimento de
economias de escala, a localizacdo das empresas, €, portanto, a renda e 0 emprego.
Por exemplo, os governos de paises industrializados sdo grandes compradores de
bens e servicos. Como descrito por Dalpé (1994), se estima que compras publicas,
incluindo as destinadas a empresas do estado em 1985, comparado ao PIB era de:
13,1% na Italia, 14,1% na Franca e 21,8% na Inglaterra.

Com uma maior demanda, o PIB pode se elevar e, em decorréncia, as
volatilidades dos valores das empresas se reduzirem, aumentando seus
desempenhos em termos de criagdo de valor para seus acionistas.

Outro aspecto que deve estar associado as Compras governamentais de
produtos com tecnologia avancada é a qualidade dos governos em diversos
aspectos. Primeiro, pela utilizacdo de metodologias de decisdo mais sofisticadas,
com potencial para reduzir as oportunidades da corrup¢do em compras publicas,
como mencionado por Cséki e Gelléri (2005), sua orientagdo para o valor e ndo
custos, para o incentivo a inovagdo e nao a protecdo de fracas empresas nacionais,
tanto da competicdo local como da internacional. Em segundo lugar, como
descrito por Porter (1990), por meio do estabelecimento de padrdes de seguranga
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e meio-ambiente que sejam exigentes e pressionem as empresas a melhorar seus
produtos, especialmente em situacfes que antecipem tendéncias internacionais.

Finalmente, é possivel que a relagdo entre a varidvel Compras
governamentais de produtos com tecnologia avancada com a qualidade do
governo, a associe a outros construtos ligados a acdo governamental, como os que
apresentaram relacionamentos significativos com o desempenho sustentavel, entre
eles: Eficiéncia do sistema legal, Confianca publica nos politicos, Desvio de
fundos publicos, Favoritismo nas decisbes dos funcionarios publicos e a
Confiabilidade nos Servigos Policiais.

Amplitude dos mercados internacionais

Este indicador de competitividade foi destacado quando foram retirados da
amostra dos quarenta e nove paises, 0os Estados Unidos. O conceito da variavel
Amplitude dos mercados internacionais refere-se as vendas efetuadas no exterior
para multiplos mercados internacionais. Como mencionado por Gomez-Mejia e
Palich (1997), h& diversas razdes para associar a diversificacdo global com o
desempenho das empresas. Uma vez que os mercados ndo sejam perfeitamente
integrados e existam imperfeicdes competitivas, ha oportunidades para expandir a
utilizacdo de competéncias adquiridas localmente e aumentar economias de escala
em producédo, bem como explorar vantagens em termos de tecnologias e marcas.

Embora a diversificagdo de mercados aumente 0s custos de governanca
corporativa, como descrito por Geringer (2000), h& também vantagens
econbmicas, que se associam aos beneficios de uma atitude mais agressiva ao
exportar para mercados diferentes, como descrito por Rocha et al. (1990) e pela
teoria da diversificagéo de carteiras de investimentos do campo das finangas.

O conceito de diversificacao de carteiras de investimentos € util ndo apenas
para investimentos em titulos privados e publicos, mas também para o0s
proprietarios de empresas que buscam diversificar sua atuacdo de maneira a
melhor explorar oportunidades de mercado e se proteger de eventos desfavoraveis.
Neste sentido, a Amplitude dos mercados internacionais, sob a forma de uma
atuacdo com a atividade de exportacdo para destinos mais diversificados deve se

constituir em uma opcao estratégica valiosa.
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A atuacdo em multiplos mercados pode também se associar ao conceito de
Sofisticacdo dos Compradores, se as empresas estiverem expostas a multiplas
exigéncias do mercado, e, assim, necessitarem de um elevado compromisso com a
inovacdo para atender a esta diversidade de interesses. Exportar para multiplos
mercados deve entdo contribuir para melhorar o desempenho das empresas
(CRISCUOLO e AUTIO, 2008; MORCK e YEUNG, 1991) que enfrentam novas
demandas e possuem uma maior chance de encontrar clientes exigentes, que
pressionam e desafiam as empresas para a inovacdo e a melhoria continua. Além
disto, a inovacdo é também necessaria ndo apenas para atender as exigéncias de
mercados individuais dos paises, mas também para buscar solu¢des que permitam
a empresa exportadora atender ao conjunto de seus mercados, proporcionando o

maximo de valor possivel aos seus clientes.
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