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TITULO: O _DESINVESTIMENTO DAS EMPRESAS ESTRANGEIRAS DE
SANEAMENTO NO BRASIL: MOTIVOS E IMPLICACOES

RESUMO

Esta Qualificacdo para o Mestrado de Administracdo com énfase em Gestao
Internacional € desenvolvida para o setor econémico de Saneamento Ambiental
em suas modalidades tarifadas. Setor que se caracteriza como monopdlio natural e
técnico e com caracteristicas locais e com escalas em dimensdo e escopo
predominantemente em areas conurbadas de grandes metropoles. E tracada toda
uma base histérica com os fluxos de Investimentos e Desinvestimento ao longo do
tempo baseados em dados dos Relatérios da Conferéncia das nac¢des Unidas
sobre Comércio e Desenvolvimento — UNCTAD. O Referencial Tedrico busca
entender como se comporta o Investimento Direto Estrangeiro — IDE no pais
genericamente, baseando se na firma, industria, setor econdmico como decisores
de IDE e Desinvestimento Direto Estrangeiro — DDE no pais hospedeiro. Apds
centra-se nas condi¢des do Brasil com seu institucionalismo, custos de transacéo,
agenciamento, determinantes de competitividade e cadeias de suprimentos. Por
fim, unem-se os emissores — industria e receptores — Brasil para fechar as
proposicoes do DDE. A Metodologia aplicada segue o rigor de propor a
confirmacdo do modelo e proposicdes prévias levantadas pelo estudo, e utiliza
ferramentas para inducdo a emergir novas proposicoes, hipétese e revisées do

modelo.

PALAVRAS-CHAVE: Decisdo de Desinvestimento, Internacionalizacdo de
Empresas, Investimento Direto Estrangeiro, Nova Economia Institucional,

Saneamento Basico.



ABSTRACT:

This Master of Business Administration Qualification with International Management
emphasis is developed for the economic sector Environmental Sanitation billed its
modalities. Sector that is characterized as a natural monopoly and technical
characteristics and local and scales in size and scope predominantly in large
metropolitan conurbations. It traced whole historical base flows of investment and
divestment over time based on data from the Reports of the United Nations
Conference on Trade and Development - UNCTAD. The theoretical framework
seeks to understand how it behaves the Foreign Direct Investment - FDI in the
country generally, based on the firm, industry, economic sector as makers of FDI
and Foreign Direct Divestment - DDE in the host country. After focuses on the
conditions of Brazil with its institutionalism, transaction costs, agency, determinants
of competitiveness and supply chains. Finally, join issuers - industry and receivers -
Brazil to close the propositions of DDE. The methodology applied follows the rigor
of proposing the confirmation of the previous model and propositions raised by the
study, and tools for inducing emerging new propositions, hypothesis and revisions
of the model.

KEY WORDS: Divestment, Flow Direct Investment — FDI, the New Institutional

Economics, Sanitation
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INTRODUGCAO

O movimento de globalizac&o refletido nos dias atuais dos mercados econémicos
foi iniciado com o fim da Segunda Guerra Mundial (MARIOTTO, 2007). Diversos
eventos ao longo do tempo demostram esta relacdo de um mundo mais
interdependente, conectado e globalizado. Por exemplo, segundo Alfaro et al.
(2004) na década de 1980, apés a crise do petréleo iniciada em 1974, surgiu a
crise das dividas das nacdes subdesenvolvidas e em desenvolvimento, o que
impactou brutalmente toda economia mundial, particularmente os paises em
desenvolvimento em que houve a escassez de empréstimos provenientes de

grandes bancos comerciais internacionais .

Outra crise marcante foi a crise ocorrida na Asia Oriental em 1997, nos paises do
sudeste asiatico, conhecidos como Tigres Asiaticos. Houve uma liberalizacdo
financeira mal gerida dos fluxos de capital direto circulantes no mundo, que criou
uma inseguranca e cessou os fluxos naquele ano, e conduziu as nacfes as crises
econdmicas prolongadas e gerando um novo ciclo de pobreza (ALFARO et al,
2004). Li (2005) relacionou o fluxo de Investimento Direto Estrangeiro (IDE) com
fatores enddégenos da economia e encontrou efeitos positivos no crescimento
econbmico das nacBes emergentes. Entretanto, quando relacionou IDE com
tecnologia nos paises hospedeiros de investimento, encontrou impacto negativo
nesta tendéncia de crescimento e priorizacdo de recebimento dos fluxos de IDE.

Por outro lado, mesmo com os periodos de crises mundiais nas Ultimas décadas
do século XX, houve uma expansao significativa do comércio internacional e do
fluxo de IDE. Dados historicos publicados pela UNCTAD (2013) registraram que o
fluxo de IDE entre nacdes cresceram dez vezes desde 1970 sendo que estes
fluxos de investimentos comportaram-se como uma curva ascendente constante.
Apenas em 1998 houve uma ruptura desta curva apds a crise dos paises do

sudeste asiatico.

No cenario acima descrito, do fim do século XX, os paises com economias em
desenvolvimento criaram um ambiente de disputa por fluxos de IDE e os estoques

e ativos que elas produzem nestes paises. A aceleracdo de reformas em politicas
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econdmicas para atracdo de IDE s&o os incentivos fiscais oferecidos de forma
agressiva e também os subsidios que procuram fomentar um ambiente para atrair
capital estrangeiro (AITKEN e HARRISON, 1999; BANCO MUNDIAL, 1997a,
1997b). Tendéncia esta que foi priorizada pelas na¢des com o passar do tempo. O
IDE corresponde por mais de 60% dos fluxos de capital privado, embora seus
efeitos sobre o crescimento qualitativo destas economias permanecam obscuros
(CARKOVIC e LEVINE, 2002; AGENOR, 2013), embora o IDE emerge consigo o
reforco do desenvolvimento desigual para os estados-na¢des em desenvolvimento
(BAILEY e DRIFFIELD, 2002). Atualmente o comércio mundial, ‘trade’, tem
magnitude de US$ 20 trilhBes anuais, enquanto os fluxos de entrada e saidas de
IDE, ‘inflow e outflow’, em torno de US$ 3 trilhdes ao ano (UNCTAD, 2013).

A Organizagdo das Nacgdes Unidas — ONU, desde 1991, elabora o Relatorio
Mundial de Investimentos — WIR (‘World Investment Report’), através do seu 6rgao
denominado Conferéncia para Comércio e Desenvolvimento — UNCTAD.
Analisando os volumes de IDE que cruzam fronteiras — ‘cross-board’ cresceram de
forma pujante em 346% entre 1990 e 2000. ApGs esse periodo, entrou em
recrudescimento com uma curva sem tendéncia e retomou a mesma ordem de
grandeza em 2006, atingindo o apice de fluxo em 2007 ultrapassando US$ 2
triihdes em IDE finwards’. Desde 2008, mesmo com o0 mundo em crise,
denominada atualmente como dos titulos imobilidrios ‘sub-prime’ manteve-se
fluxos constantes de investimentos no patamar acima de US$ 1,2 trilhdo,
entretanto, em 2012 foi o segundo pior fluxo deste periodo de crise, alcancando
US$ 1,35 trilh&o.

Estudos basilares vém demostrando uma relagdo direta positiva entre o
crescimento econdmico e decisdo de IDE (BORENSZTEIN et al, 1998; REINHART
e ROGOFF, 2009). Desta forma, os estados nacionais precisam fixar-se em criar
mecanismos de retencgdo tecnologica e de sofisticacdo dos seus proprios mercados
financeiros (CARKOVIC e LEVINE, 2002) como fomento sistematico impulsor de
livre-comércio e retencdo destes fluxos de capitais (ALFARO et al, 2004),
atendendo o objetivo de aumentar o padrdao de vida e o desenvolvimento

econdmico e social de sua populagao.
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Adicionalmente, as politicas para atracdo de investimentos dentro do mercado
globalizado, surgem nos paises emergentes como uma necessidade de buscar o
crescimento econdmico além do comércio internacional. O IDE para os paises
emergentes apresentou valores acima de US$1 trilhdo desde 2005 (UNCTAD,
2012) sendo recursos com grande atratividade para o crescimento das nacgodes.
Nota-se que em 2012, pela primeira vez na histéria, os paises em desenvolvimento
captaram mais IDE do que as nacles desenvolvidas, mesmo com a queda em

18% do volume total de IDE comparado ao ano anterior.

Vale relembrar o histérico destes investimentos, a evolucao de valores de afluxo
que cresceram de US$235 bilhdes em 1990 para mais de US$1,15 trilhdo em
2000. Mesmo com crise econdmica mundial dos derivativos em 2008, no ultimo
relatério (WIR-UNCTAD, 2013) o fluxo de IDE alcancou US$1,35 trilhdo em 2012.

Faz-se a constatacdo que o fluxo de IDE € volétil e depende do nivel de confianca
perceptivel, particularmente dos agentes financeiros das nacfes que compfe a
triade econbmica mundial como os Estados Unidos, Europa Ocidental, Japao
(UNCTAD, 1991). Exemplo desta volatilidade € o fluxo de IDE na india, nacdo com
economia emergente do grupo denominado BRICS (GOLDMAN SACHS, 2001),
gue em 2010 e 2011 era listado como o terceiro destino de aporte e escolha por
fluxos de IDE, e, no entanto, em 2012, com a crise da balanca de pagamentos,
este pais nao figurou entre as 20 nacdes que mais atrairam fluxo de IDE conforme
dados recebidos e publicados pelo Relatério Investimentos Mundial (UNCTAD,
2013).

A predominancia dos fluxos de IDE que sao recebidos pelas nagdes, ‘inflow’, no
mundo foi separada por nagdes desenvolvidas e em desenvolvimento. Os estados-
nacdo em desenvolvimento foram divididos em quatro regides geogréficas de
fluxos de IDE. Estas quatro regides sdo a Africa, a Asia com suas trés subdivisdes
(Leste e Sudeste Asiatico, Sul da Asia e Oeste Asiatico), Economias de Transi¢io
Capitalista no leste europeu e América Latina-Caribe pelo Relatorio Mundial Anual
de Investimentos (UNCTAD, 2013).
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As economias em desenvolvimento e as economias em transicdo conseguiram um
afluxo de US$790 bilhdes em 2012, ante ao ingresso de US$561 bilhdes das
nacdes desenvolvidas. Dos paises em desenvolvimento, destaca-se a Asia que
representou 51,6% do fluxo de IDE recebido, particularmente na China, Hong
Kong, Malésia, Coréia do Sul, Tailandia, Taiwan, Filipinas, Camboja, Macau e
Myanmar). A América Latina e Caribe representou a segunda maior receptora de
investimento (30,9%), seguido pelas Economias de Transic&o (11%), Africa (6,3%)

e finalmente a Oceania (0,2%).

O Brasil capta em torno 27% do IDE para a regido América Latina e Caribe — LAC,
e nos ultimos oito anos entre 2005 e 2012, os volumes de entrada de IDE
multiplicaram-se por quatro, como ilustrada no grafico 1.Em 2012, sendo o terceiro
maior captador de IDE entre os paises em desenvolvimento, excetuando-se paises
denominados centros financeiros ‘offshore’ ou paraisos fiscais tais como Hong

Kong e llhas Virgens Britanicas.

BRASIL — IDE inflow

USS$65bi

v |

5

USS$15bi |

2005

US$18bi

2012

Gréfico 1 — Brasil inflow IDE, 2005-2012
Fontes — World Investment Report — 2005-2012

Especificamente o Brasil no ano de 2012 possuiu afluxo estavel em relagdo a 2011
mantendo o patamar de mais de US$ 65 bilhées, mais precisamente decrescendo
menos 2% de IDE, enquanto o fluxo mundial de IDE diminui 18% (UNCTAD, 2012).
As atividades que reforcando o fluxo de IDE no Brasil sdo a forgca e o valor

adicionado da industria primaria e de agronegdcios, além da segunda fase do
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Plano Brasil Maior com incentivos a industrias automobilisticas e de tecnologia de
Informacéo (UNCTAD, 2012).

Observando o fluxo de investimento por outra perspectiva, a de setores
econdmicos da industria, ndo ha um estudo especifico sobre o Brasil no Relatorio
Mundial de Investimentos da ONU. Os montantes de investimentos estdo diluidos
na regido Ameérica Latina e Caribe, e os setores econdmicos da industria sdo 0s

primarios, de manufatura e de servico.

Os fluxos de entrada e saida se dao por fusbes e aquisicbes — “mergers and
aquisitions”, ou por modalidade ‘greenfield’. No setor primario da industria é
considerada a Mineracao, Pedras e Petrdleo. O setor de manufatura da industria €
composto por Alimentacdo, Bebidas, Tabaco, Industria Quimica, Metallrgica e
setor Automobilistico. No setor de servigos estdo alocados o Comercio; Negocios e
Financas; Logistica e Transportes; Comunicacdo e apenas investimentos na
modalidade ‘greenfield’ pela especificidade do ativo, os ramos de Eletricidade, Gas

e Agua.

Entretanto, no setor de infraestrutura de Eletricidade, Gas e Agua — ‘utilities’ foi
destinatario de em torno de cinco por cento (5%) do IDE na série do Relatorio de

Investimentos Mundial.

Os fluxos de IDE do setor terciario/servicos de Energia, Gas e Agua para América
Latina e Caribe s&o incipientes, temporalmente, comprovado pela série histérica
2004-2012 do Relatorio Mundial de Investimentos — WIR. Considera-se ainda a
atratividade do setor de infraestrutura registrada como Agua possui 60% da
atratividade em captacdo de recursos em relacdo aos setores de infraestrutura de
teles, energia e transportes (TUROLLA, 2011), tornando o setor menos atrativo em

captacao de IDE entre os setores de infraestrutura.

O setor de Saneamento Ambiental no Brasil € o que compde o0 setor econémico
Agua pelo Relatério Mundial de Investimentos (UNCTAD, 2012) Esse setor tem a
caracteristica de prestacdo publica universal se comportando economicamente

como monopdlio natural e técnico, com criticidade de atendimento em pequenas
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cidades e conglomerados urbanos. Servicos estes regulados por Lei Federal
11.445, de 5 de janeiro de 2007, entendidos como Sistemas PuUblicos de
Abastecimento de Agua Potavel — SAA, Sistemas Publicos de Esgotamento
Sanitario — SES, Sistemas Publicos de Drenagem e Manejo de Aguas Pluviais
Urbanas — SEP; por fim Sistemas Publicos de Limpeza Urbana e Manejo de
Residuos Solidos — RSU.

A sintese desta lei organiza economicamente as atividades de Saneamento em
planejamento, operacdo e controle, sendo que o primeiro é funcdo do poder
concedente, a operagdo sendo realizado por uma firma e o controle sendo o
agente regulador técnico e econdmico. A lei tem diretrizes de universalidade,
equidade e participacdo social, complementando a lei, a titularidade de prestacdo
dos servicos e o poder concedente sendo sob a responsabilidade do ente
municipal, esfera de governo constitucionalmente estabelecida e de menor

capacidade técnica e econdmica entre as esferas de comando do poder executivo.

O recorte desta qualificacdo tem profundidade de pesquisa sobre os servigos
tarifados do Setor de Saneamento Ambiental, e, economicamente, com a escassez
de recursos, mesmo com todos 0s possiveis ganhos de escala e escopo em um
mercado nascente e de pressuposto crescente, surgem caracteristicas intrinsecas
de falhas de mercado como a configuracdo de monopdlio natural, ativos altamente
especificos, com fontes de financiamentos incompletas em relagdo ao atendimento
da demanda, externalidades entre poderes constituidos e forte assimetria

informacional de origem técnica, ambiental e de saude publica (TUROLLA, 2010).

Apos o reducionismo setorial delimitado propositalmente no paragrafo anterior,
temos como segunda caracteristica econbmica do setor de Saneamento
Ambiental, o entendido como tarifado; € sua caracteristica de monopdlio natural
técnico, e geradores de grandes economias de escala e eficiéncia em relagdo ao
tamanho do mercado, impostos por dificuldades organizacionais. Traz como
solucéo preliminar neoclassica que empresas prestadoras do servico se denotam
como funcdo da producdo e que competem pelo mercado, e ndo aufere eficiéncia
na competicdo no mercado (DEMSETZ, 1968), sinonimamente conhecidas no

Brasil como empresas de ‘utilities’.
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O setor de Saneamento Ambiental apds a redemocratiza¢do do Brasil, em conjunto
com a nova Constituicdo do Brasil de 1988, ndo possuia regulamentacéo setorial,
mas como concessao publica, tinha a implicacdo de liberalizacdo estratégica para
atracdo de IDE e internacionalizacdo por Empresas Multinacionais — EMN. A
especificidade do setor passa pela caracteristica de capital intensivo e pela
localizacdo da producdo necessitar ser obrigatoriamente, no pais, por ser uma
‘utility’ monopolista, e no principio atraiu investimentos com objetivos de
pioneirismo do entrante e consequentes beneficios de uma regulacéo favoravel a
EMN.

Atualmente, apos a regulacéo, confirma-se a baixa atratividade de fluxos de capital
para o setor tarifado de saneamento ambiental brasileiro, evidenciada pelos afluxos
praticamente nulos de IDE, ao longo do tempo no Relatério Internacional de
Investimentos da Unctad, desde 2003. Havendo evidéncias de operacfes de
vendas de empresas que exerciam a atividades de operacdo plena em Sistemas
publicos de abastecimento 4gua potavel e coleta, afastamento e tratamento de
esgoto sanitarios; empresas com origem estrangeira provindas da Espanha,

Franca ou Portugal, conforme noticiada na midia brasileira a partir de 2007.

Exemplo dado como o artigo do Jornal Valor Econdmico de 2012, assinado por
Beatriz Cutait, do historico de aquisicdes da Empresa Aguas do Amazonas que
possui a concessédo plena em Manaus, e desde 2007 a francesa Suez vendeu sua

participacdo na concessao.

Ha também o Parecer Técnico seminal do Setor Saneamento Ambiental n.:
06545/2008/RJ sobre o Ato de Concentracdo n.: 08012.008942/2008-74 no ciclo
econdbmico legal de uma concessao publica de origem monopolista, no caso, a
aquisicao da Empresa Earth Tech do Brasil Ltda., denominada ETB, pela empresa
Developer S.A., que detalhando seria um documento classico da Secretaria de
Acompanhamento Econdmico — SEAE do Ministério da Fazenda do Brasil. Este
documento Ato permitiu por unanimidade a aquisicdo de uma empresa estrangeira

por um grupo privado brasileiro, que ao mesmo tempo, além de, consolidar,
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nacionalizou e concentrou economicamente o setor econbmico de Saneamento

Ambiental.

O fendmeno de entrada de empresas estrangeiras com aportes de IDE no setor de
saneamento em um primeiro momento dos marcos subnacionais (SOUZA, 2012),
leva-nos a estudar os motivos e implicagbes do desinteresse por um setor de
grande estabilidade e previsibilidade econbémica e social, e a decisdo do
Desinvestimento Direto Estrangeiro — DDE no setor de Saneamento Ambiental

tarifado do Brasil.

Com base no referencial tedrico de Decisdes sobre Desinvestimento Direto
Estrangeiro — DDE (DUHAIME; GRANT, 1983; BERRY, 2010, 2013) serdo
desenvolvidas pesquisas heuristicas do comportamento e decisdes das Empresas
Multinacionais — EMN na tomada de decisdo para a saida do pais no setor

econdmico de Saneamento Ambiental Brasileiro.

Na DDE existem muitas decisdes tomadas por motivo de inseguranca de gestao e
por impulsos pessoais, precisando que uma triangulacao dos dados histoéricos, com
as entrevistas em profundidade da Decisdo de DDE (BODDEWIN, 1983).

Outra varidvel de decisdo de DDE é o ambiente politico institucional e a
necessidade de fluxos de aporte de IDE, que definem as estratégias da empresa
em descentralizar ou centralizar investimentos por atratividade e escala (BERRY,

2013), entdo teremos a pesquisa econdmica sobre DDE.

Diante da contextualizacdo acima, surge a seguinte problema de pesquisa:

Quais os motivos que levaram a Decisdo de Desinvestimento Estrangeiro e suas

implicacdes no setor de Saneamento Ambiental tarifado do Brasil?
Com isso, o objetivo geral desse estudo € analisar as causas e as consequéncias

das decisbes de Desinvestimento Direto Estrangeiro no setor de Saneamento no

Brasil. Sendo os objetivos especificos referem-se aos seguintes pontos:
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e Analisar o ingresso de Investimento Estrangeiro Direto — IDE ao
Saneamento brasileiro pelas lentes teéricas da operacédo internacional de
Empresas Multinacionais — EMN desenvolvidas por Hymer, a competividade
da industria e a l6gica das cadeias de valor nas EMN de Porter.

e Identificar os motivos que levaram as empresas multinacionais — EMN a

tomarem a Deciséo de Desinvestimento Direto Estrangeiro — DDE no Brasil.

e Analisar como a escassez de recursos para investimentos impactou no

desempenho econdmico e social para o setor como atividade publica.

Justificativa e relevancia

Em termos académicos, esta pesquisa tem a intencdo de contribuir para o
aprimoramento relativo a internacionalizagdo de empresas do setor de
Saneamento (SOUZA, 2012). Existem multiplos estudos de internacionalizacdo de
infraestrutura em paises em desenvolvimento (TUROLLA, PAIVA e MONTEIRO,
2009), no protagonismo da infraestrutura estdo diversas teses sobre a
internacionalizacdo do setor de Telecomunicacdo em paises subdesenvolvidos
(CAVUSGIL, 1999; SADER, 2000). Entretanto, esta dissertagcdo possui o enfoque
dirigido ao periodo pés-entrada, visto que ha uma lacuna de que ndo foram
estudados os movimentos de depuracédo e vida util do IDE, mas especificamente

ao desinvestimento.

Considerando a maturidade da literatura existente sobre o processo de
internacionalizagdo de firmas, mas o ndo refinamento sobre o porqué e quando a
empresa decide pelo desinvestimento (BERRY, 2012), a pesquisa exploratdria
contida nesta qualificacdo incorpora relevancia, pois estudara ao longo do tempo
tanto as diretrizes que impulsionaram o IDE no setor, mas principalmente com as
evolugbes normativas e aprofundamento do conhecimento da cultura brasileira,

como emergiu o DDE.
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Com este fato relatado sobre intensidade da relevancia, ingressamos na
importancia da pesquisa proposta por este projeto de qualificacéo, a dissertacao
aprofundara o funcionamento e as especificidades a parte tarifada do setor de
Saneamento Ambiental, seu potencial econdmico aos ingressantes com IDE e
suas demandas que requerem eficiéncia produtiva e alocativa configurada por ser
uma atividade monopolista técnica e natural, com necessidade de aporte de capital

intensivo, elevados custos fixos e necessidade de capital técnico e intelectual local.

Finalizando a Introducdo, segue a estrutura proposta de abordagem desta
dissertacdo. O Referencial Tedrico revisado segue o modelo proposto que todo o
IDE tem uma entrada, um ciclo de vida evolutivo com retroalimentacéo, busca de
aprendizado e otimizacdo no setor econdmico e por fim, uma fadiga, e um periodo
de desgaste que todo o IDE chegara e aonde ocorre a decisdo de DDE e suas

implicagdes, o objetivo maior deste estudo.

Prosseguindo na estrutura da dissertacdo sera apresentado um Modelo Proposto
de DDE com as proposicoes que irdo a campo para serem checadas nas
entrevistas. Na secdo seguinte discutiremos sobre o0s Procedimentos
Metodolégicos pretendidos que sera a raiz propulsora da dissertacéo, pois, quanto
maior o rigor e aplicacdo de técnicas inovadoras, como o software Atlas-Tl e a
pesquisa-acao, maior a possibilidade de confirmarmos e negarmos as proposicoes;
e as entrevistas propostas podem emergir novas proposicdes e hipoteses a serem

testadas.
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1.  FUNDAMENTACAO TEORICA

Este capitulo foi dividido em trés etapas o IDE no setor de Saneamento Ambiental,
conforme a Figura 1, apresentando as lentes tedricas as quais baseiam cada uma

das etapas.

Na etapa considerada como entrada do fluxo e depuracdo dos investimentos, o
pano de fundo tedrico desta dissertacdo € baseado na visdo geral do
comportamento do fluxo de IDE no setor de Saneamento Ambiental,
compatibilizado com as teorias econdmicas existentes que se relacionam ao longo
do tempo com este fendmeno. Serda desenvolvida com a Oética das teses da
industria e EMNs e teorias do IDE. Também, na decisdo de investimento, sera
fundamentada a indlstria com sua estratégia competitiva e critérios para tomada

de decisdo de investimento.

A segunda etapa, o estoque de ativos, em que as EMNs mantiveram no Brasil e
sua sustentacdo ao longo do tempo e vida util. Haverd o enfoque sobre o
institucionalismo, acrescentando a contratualizacdo ‘ex-ante’ e ‘ex-post’ dos custos
de transacdo que embora predominantemente nesta etapa, permeia todas as
etapas do IDE e DDE; além, das teorias de estratégias internacionalizacdo de
empresas do modelo de Uppsala, considerando o crescimento de investimentos ao
longo do tempo e a distancia psiquica do Brasil, pais com forte dinamica social,
econbmica e caracteristicas culturais discretas, incluindo uma fundamentacédo de

um cluster que serviu como entrave a sustentabilidade deste IDE.
Por fim, a dissertacéo tracara e se aprofundara no estudo do fenémeno de DDE,

suas consequéncias e implicacdes, além de sua ampliacdo e adaptacao para as

condigOes brasileiras, representadas pela figura abaixo:
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Teoria da Custo de Transacéo,

Firma/EMN, Institucionalismo, ox ; ;

IDE, Estratégia Cluster o Deciséo de Desinvestimento
Direto Estrangeiro - DDE

e vantagens Modelo de Uppsala

competitivas na

Industria Decisdo de DDE com

baixo periodo de vida
atil de IDE

Teorias de suporte

Decisédo de DDD e saida

de IDE no periodo de

desgate
Tempo
Periodo de F'eriodt_:- de Periodo de P
Depuragao Vida Util Desgaste
Inflow Stock Outflow

Figura 1 — Brasil inflow/stock/outflow &gua IDE, 1991-2012

Fonte — Pierre Ribeiro de Siqueira

Periodo de Depuracgéo — ‘Inflow’

A primeira etapa é a decisdo da EMN em ingressar com IDE no pais hospedeiro,
sera abordado pela Teoria de investimento Direto Estrangeiro — IDE de Empresas
Multinacionais — EMNs com lentes de Hymer, e com abordagem da Estratégia e

Vantagens Competitivas da industria de Porter.

1.1 Teoria do Investimento Direto Estrangeiro

A EMN é definida como uma firma, de qualquer porte, que controla e administra
estabelecimentos de producéo localizados pelo menos em dois paises distintos
(MARIOTTO, 2007). Bresser-Pereira (1978) complementa esta definicdo ao
considerar que a EMN embora trouxesse o modelo de subdesenvolvimento
industrializado, exercem papel de condicionador do padrdo de desenvolvimento

modernizante de uma nacao aberta para o exterior.
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Stephen Hymer foi pioneiro na discusséo de fluxos de capital via EMN com IDE, e
sua tese de doutorado se tornou um trabalho seminal na &rea de negocios
internacionais (DUNNING; RUGMAN, 1985). Hymer (1960) contrapés a Otica
neoclassica da teoria de fluxos de capitais baseados na oportunidade de melhores
retornos sobre investimentos através das melhores taxas de juros através de fluxos
de Investimentos Estrangeiros em Portfélio — IEP (‘Foreign Portfolio Investment

Flows’).

A definicdo e deciséo por investimento na categoria de portfolio e IDE € a decisédo
por controle, se o investidor tem interesse em controlar o investimento, ele opta por
IDE, caso contrario, a opcao € IEP (HYMER, 1960).

A partir desta preferéncia do agente que cede o recurso, seguindo a logica do
melhor caminho de alocacdo e utilizacdo destes recursos, focados na triade
eficacia, eficiéncia e efetividade, pendem fortemente a balanca no sentido da
opcéao por IDE ao invés de IEP. Embora IDE, em primeira andlise, sejam menos
rentaveis, mantém trés outras logicas neoclédssicas intactas, da liquidez,

governanca e principalmente gestéo sobre os riscos (DUNNING; PITELIS, 2008).

Sédo duas as formas que ocorrem os IDE chamados de “Investimento Direto em
Ativos” e a “Operacao Internacional de Controle”. O primeiro se refere a busca por
alcance de melhores taxas de retorno com controle e prudéncia sobre o
investimento dos ativos com foco em reducdo da possibilidade e incidéncia de
faléncias, pois ha a impregnacdo do ambiente de desconfianca da transacéo
internacional, e se assemelha com um fator chave, a busca das melhores taxas de
retorno, o IEP (HYMER, 1960).

Enquanto o segundo tipo de IDE, leva-se em consideragdo os graus de
imperfeicdes do mercado. O conhecimento destas imperfeicdes leva a EMN a
construir sua vantagem competitiva. Nesta modalidade é possivel a EMN ter o
exato conhecimento e quantificacdo da integracao e concorréncia horizontal, se os
mercados estrangeiros sdo monopolisticos, duopodlios ou oligopolizados, que
posicionam corretamente a lucratividade e concorréncia do mercado e setor
econdémico (HYMER, 1960).
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Aprofundando na explicacdo, o desejo do investidor € o desejo de equilibrar os
mualtiplos investimentos da EMN em localidades diferentes em que existam
subsidiarias das empresas. Hymer (1960) menciona que para que o IDE seja uma
vantagem competitiva, crie a imperfeicdo de mercado em que o proprietario da
EMN tenha este conhecimento alocativo como diferencial. A tese de operagao
internacional de firmas de Coase (1937) é atentada em detalhar perfeitamente esta

preocupacao.

Outro recorte de analise da Operacao Internacional de Controle das EMNs tem o
desafio de quantificar a extensdo de integracdo vertical da firma. Explicando-se
como concorréncia e integracdo vertical a relacdo entre a EMN e seus
fornecedores de cadeia de suprimentos; e quao esta a ancoragem da margem da
transacéo se posicionando de cada lado da negociacéo. Buckley e Casson (1976,
2006) reconhecidamente utilizam como diretriz basica comportamental que a EMN

se utilizam como estratégia e fundamentos do futuro desta.

Em relacdo a integracao horizontal, o requisito regente € a integracdo da economia
mundial, o aprofundamento desta integracdo alegadamente inibird o tratamento
desigual que a EMN recebera. Pois, ha o senso comum que a EMN tem uma
nacionalidade, os seus acionistas receptores de dividendos, em sua maioria
possuem uma nacionalidade, e por fim, o corpo gerencial — ‘board’ possui também
uma nacionalidade predominante (BUCKLEY, 2006).

O pais que recebe a subsidiaria da EMN a uma imensa variedade de controle das
empresas, passando pelo controle total da nacdo sobre a EMN, orientado pelo
conjunto institucional legal mais nacionalista, transitando por nagfes que exigem

Joint ventures’, até a permissao inteiramente do controle estrangeiro da EMN.

Em artigos Krugman (1991) descreve as duas dimensfes importantes deste
relacionamento. A primeira € a quantidade de controle sobre a empresa o IDE e 0
alcance desta decisdo da empresa podem afetar as outras empresas subsidiarias
gue criam a vantagem competitiva da EMN. A segunda dimenséo conectada é a

propriedade legal do patriménio, o percentual acionario.
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As razbOes de o porqué as EMNs d&o importancia a estas duas dimensdes no
relacionamento € devido a circunstancia de maior rentabilidade se houver a
remocdo da concorréncia no mercado. As oportunidades de diversificacdo, em
menor intensidade, também levadas em consideracdo como importantes para o
relacionamento entre subsidiarias-pais-EMN (IETTO-GILLIES, 2002).

Segundo letto-Gillies (2002), ndo ha duvidas que o estado-nacao criara barreiras a
operacbes das EMNs em detrimento as firmas nacionais na auséncia de um
recurso diferencial competitivo proveniente da EMN. Outras barreiras sdo a clareza
da informacao, pois a linguagem é nativa, transformando-se em uma vantagem
intrinseca da empresa nacional que emerge como barreira natural a EMN, e a
possibilidade de discriminacdo xenofébica sendo outra barreira natural das nacoes,
podendo chegar a expropriacdo da EMN.

Entretanto, barreiras mesmo como fator importante, no mercado que exige
integracdo para melhoria coletiva, a remocdo de confltos é uma causa da
operacdo internacional da EMN, porque frequentemente elas estdo conectadas
através dos mercados consumidores. Na hipotese ideal liberalizante de competicao
horizontal plena, por exemplo, o caso de dois paises, com apenas uma firma em
cada pais, gerando a maxima economia de escala, no comércio internacional entre
estas duas nacoes, esta situacdo transforma-se em duopdlio e o conluio passa a
ser mais rentavel, se ocorrer uma fusdao — ‘merger’ entre as empresas, a
concorréncia sera eliminada e os lucros crescerdo para a nova EMN. Neste
ambiente de méxima perfeicdo de eficiéncia alocativa possivel, o mercado
consumidor sera o prejudicado, reforcando a hipotese de Remocao de Conflitos
como uma causa fundamental para a operacéo internacional. (HYMER, 1960)

A diversificagdo do negdcio e potencial de matéria prima como insumo existente no
pais sdo boas oportunidades de correlagéo e crescente de um ambiente e podem
ser caracterizadas como uma motivacéo definidora de IDE para uma ampliacdo ou
nova operacao internacional da EMN, pois, conforme s&o as Cadeias Globais de
Comodities (STRANGE; NEWTON, 2006).
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Ha empresas com posse de vantagens valiosas em atividades particulares com
interesse e ordenacdo econOGmica. A firma neste caso poderd licenciar esta
atividade para uma empresa local, ou ela mesma operar esta EMN em regime com
subsidiaria por aquisicdo ou ‘greenfield’. As vantagens de aquisicao de fatores de
producdo na subsidiaria criam diversas vantagens, inclusive a diferenciam nas
suas operacgdes nacionais por criar diferenciais produtivos em relacdo a producéo
doméstica (MARIOTTO, 2007).

Pioneirismo na entrada da EMN, além da influéncia que esta exercera desde a
formulacdo até a formatacdo da politica publica, também reflete em quatro
principais fatores de instalacdo da subsidiaria que é a producdo com menores
custos em relacdo as EMNSs rivais, ganhos de escala, produzir com tecnologia
superior e atualizada no pais hospedeiro - ‘cross-board’, e facilidades nos canais
de distribuicdo (GRAHAM, 2002); entretanto estas vantagens a EMN né&o traduzem
em melhorias aos paises receptores, pois, reforcando Li (2005), na introducéo,
agravam o desenvolvimento desigual das nacdes receptoras do IDE (BAILEY;
DRIFFIELD, 2002).

Portanto, a EMN possui sua logica de entrada na nacao, ela analisa o mercado em
gue procura a expansédo, faz uma anadlise prévia de oligopdlio e monopolizacao
deste novo mercado e busca aplicar suas vantagens com uma estratégia

competitiva.

1.2 Estratégia Competitiva na Industria
Mesmo em casos como de uma concessao publica de um monopdlio técnico como
o estudado, Michael Porter é fonte dominante de referéncia de Estratégia e
Vantagem Competitiva da Industria (PORTER, 1980; 2008).
A empresa ao formular sua estratégia competitiva procura uma realidade que na

esséncia busca a justificar a existéncia da propria firma, o setor que ela esta

inserida e 0 seu meio ambiente. Em areas de infraestrutura de um pais, a
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concorréncia se d4 pelo Mercado, e ndo no Mercado (DEMSETZ, 1968), por

caracterizar-se como um monopoélio natural.

Mesmo em concepcoes liberais sobre o funcionamento do mercado e setor em que
a firma tem o funcionamento, como provindas da Escola de Chicago, nédo existe
uma solucao 6tima para o monopdlio natural e técnico. H& trés possiveis escolhas:
() o monopdlio desregulado privado; (i) o monopdlio privado regulado pelo
governo; e (iii) a operacao direta efetuada pelo estado com discretas ideologias de
governo (FRIEDMAN, 1962). Portanto, a regulacgéo cria o equilibrio dos excedentes
provindos do incremento da produtividade para os compradores e a remunerara o
capital (DEMSETZ, 1968).

Confirmando o excedente e a margem em um monopdlio sendo controlada pela
Agéncia Reguladora, esta deve agir continuadamente no sentido de diminuir a taxa
de retorno sobre o capital investido na direcdo da taxa competitiva concorrencial
basica de retorno, ou o retorno que poderia ser obtido pelo monopdlio definida
pelos economistas como “em concorréncia perfeita”. Esta taxa basica competitiva,
ou retorno de “mercado livre”, € aproximadamente igual ao rendimento sobre titulos
do governo de longo prazo ajustados para mais pelo risco de perda de capital
(VISCUSI, 1980).

A regulacéo, como equilibrio que regéncia o equilibrio das forcas de mercado, deve
procurar agir, como no caso extremo, da intensidade competitiva, € a indastria em
concorréncia perfeita, na definicdo dos economistas. Se a entrada de concorrentes
se comportasse como livre, as empresas monopolistas ndo tém poder de
negociagdo em relagdo a fornecedores e clientes, e a rivalidade & desenfreada
porque numerosas empresas e produtos sao todos semelhantes (VISCUSI, 1980).

Seguindo o ponto de vista de adaptacdo e inovacdo da visdo de concorréncia em
um mercado monopolista técnico e natural, reforcado por Grundy (2006) que
descreve a moldura tedrica de Porter como abstrata e altamente analitica, a oOtica
da rigidez é convergente com a coluna vertical que reduzem os graus de liberdade

da concorréncia na industria monopolista, como produto publico.
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Sendo o servico essencial de infraestrutura, duas outras forcas ligadas aos
produtos ou servicos substitutos e o0s entrantes potenciais, que orientam a
concorréncia na industria, e ficam enfraquecidas e controladas pela regulacéo.
Portanto, das cinco as forgcas competitivas: entrantes potenciais, a ameaca de
substituicdo, o poder de negociacdo com compradores, o poder de negociacao
com vendedores e a rivalidade entre os concorrentes, e reafirmando Grundy
(2006), ameacas de novos entrantes potenciais e de produtos substitutos sao
incipientes, e reduzindo as forgcas que orientam a concorréncia de um setor

monopolista.

A Agéncia Reguladora assume o papel da forca motriz vertical representado pela
figura 2 abaixo. Estas forcas determinam em conjunto a intensidade da
concorréncia no setor, mesmo que monopolista, o eixo motriz dois por dois
horizontal, embora com participacdo do regulador, permanecem ativos (FLEURY;

FLEURY, 2003), conforme proposto abaixo:

Entrantes
Potenciais

Ameacga de novos eljtrantes

'oder de negociacdo
compradores

Agéncia
Fornecedores Reguladora €} Compradores
Rivalidade entre as
Poder de negocia ‘empresas existentes
dos fornecedores
Ameaca fle produtos ou

servicos [substitutos

Substitutos

Figura 2 — Forgas que dirigem a concorréncia no industria/setor
Fonte — Adaptado pelo autor a partir de Porter (2014)
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A regulacdo em setores de infraestrutura monopolizados cria esta espécie de
coluna avermelhada que enrijece em um bloco trés das cinco forcgas,
representadas na figura 2. Ressalte-se que a regulacdo precisa ser a
coordenadora deste bloco para ndo impedir que forcas de concorréncia inibidas,

afetem a concorréncia e reduzam o poder do monopodlio.

O Saneamento Ambiental tarifado possui pouca atratividade de substituicdo em
relagdo aos clientes residenciais, entretanto, ha crescente interesse por outras
categorias de uso, tais como indUstrias e comércios, sobre a alternativa de preco-
desempenho. Portanto, o potencial de existéncia de concorréncia ndo regulada se
da no ambiente informal e demonstra-se como uma organizacdo econdmica
incipiente de concorréncia neste setor, mas é um poder de negociacao

concorrencial do comprador.

Em barreiras de entrada as seis fontes principais se confirmam e convergem com
0s monopolios naturais e técnicos. A Economia de Escala com os declinios dos
custos unitarios e marginais; acrescidos da vantagem econdmica da integracao
vertical se comportam como uma das barreiras de entrada. A Diferenciacdo do
Produto, com a diferenciacdo da marca, desenvolvem um sentimento de lealdade
dos clientes por pioneirismo, que obrigam o0s entrantes a custos pesados de
superacdo dos vinculos estabelecidos entre clientes e monopdlio técnico anterior.
A terceira barreira sdo as Necessidades de Capital e o investimento de vastos
recursos assumidos pela corporacdo com o0 estado e supervisionados pela
regulacdo. Outra barreira sdo os Custos de Mudancgas principalmente pela
existéncia de novos e discretos fornecedores e parcerias. A barreira de menor
esforco no setor de Saneamento Ambiental tarifado € o Acesso aos Canais de
Distribuicdo, desde que haja prudéncia na transicdo entre a operacdo direta
governamental e a operagcdo privada regulada seja efetuada sem quebrar a
confianca dos usuarios do servigo. Por fim, a sexta barreira de entrada se configura
como a Politica Governamental que podem até impedir a entrada da industria
com controles, licengcas de funcionamento e mesmo restricdo de utilizacdo de

matéria prima, como agua bruta para tratamento (PORTER, 1980; 2008).
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Mesmo que barreiras de saidas e entradas sejam conceitualmente distintas, sua
juncdo é um aspecto importante na andlise da estratégia competitiva da inddstria e
se relacionam, pois, como um entre varios exemplos, a necessidades de aporte de
capital em barreiras de entrada, se relaciona diretamente a aversao a riscos em
investimento em ativos especializados que sdo barreiras de saida e séo critérios na

deciséo por internacionalizacéo ‘inwards’ (GRUNDY, 2006).

Fechando a decisdo da Estratégia Competitiva do setor e da industria na decisao
de internacionalizacdo, permeiam trés estratégias com Abordagens Genéricas que
sdo seguidas como ritos e aperfeicoadas permanentemente pelas empresas, que
sao a diferenciacéo, a reducédo de custos e o enfoque (PORTER, 1980; 2008).

A primeira estratégia é a Lideranca no Custo Total e/ou Reducdo de Custos. A
lideranca no custo exige construgcdo agressiva em escala eficiente, vigor
consistente nas reducdes de custo, controle rigido de custos e despesas gerais,
otimizacao de dispéndios com P&D, assisténcia técnica, vendas, publicidade e esta
vantagem competitiva € sustentada com a incorporagédo do conceito de cadeia de
valor e sistema de valor (FLEURY; FLEURY, 2003).

A diferenciacdo do produto e servico proposta por Porter (1980; 2008) tem relagéo
no setor econdmico de Saneamento, sendo que a exclusividade e necessidade da
prestacao do servico agua tratada e esgotamento sanitario por uma empresa sera
por Concessao Plena para prestacao de servicos com caracteristicas de monopdlio
natural e técnico e com necessidade intensiva de investimentos para a prestacao

do servigo.

O enfoque fecha a estratégia genérica competitiva da industria, e significa que o
foco acertado e se traduz que a firma tem uma posicdo sustentavel de baixo custo
em seu alvo estratégico de atuacdo, que no caso de um monopodlio seria o
mercado com um todo (PORTER, 1980; 2008). E a EMN ingressa sua etapa de

acumulo e operacgao da subsidiaria no pais emergente.
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Com as duas teorias acima, descritas, € montado um ambiente com um plano e
condicbes ‘ex ante’ e estdo formatada as condi¢cbes para que seja definida a

decisao do IDE.

Periodo de Vida Util — ‘Stock’

Na segunda etapa a EMN tomou a decisdo de ingresso com IDE por uma
subsidiaria, sendo abordada as teorias em espiral das mais amplas e gerais para
as mais especificas comecando pela Teoria dos Custos de Transagcdo de
Williamson, observando os Pilares Institucionais de Scott, abordando a Distancia
Psiquica da Escola de Uppsala de Johanson e Valhne, e finalizando com a

especificidade de Clusters e Vantagens Competitivas das Nacgdes de Porter.

1.3 — Teoria dos Custos de Transacdo — TCT

A teoria sobre Custos de Transacdo de Williamson (1985), vencedor do Prémio
Nobel da Economia em 2009, tem origem no artigo basilar de Ronald Coase (1937)
‘The nature of the firm’ onde é fundamentado a opcao da firma por internalizacao
ou terceirizacdo dos produtos e servicos. O Custo de Transacdo sao 0S custos
totais existentes na producéo de bens e servigcos pela firma, em contraposicdo com
a Teoria Classica da Administracdo. Esta € caracterizada pela méaxima eficiéncia,
com divisdo de trabalho, especializacdo e comando e controle; e pelo homem
econdbmico (FAYOL, 1950). Sem considerar insumos, e principalmente, com a
auséncia de friccdo, que se transformam em custos para funcionamento do
sistema econdmico real da industria (WILLIAMSON, 2012).

Segundo Williamson (1985), este problema de organizagdo econbmica €
transformado na realidade em um problema de contratagdo, ou seja, institui um
arcabouco legal e juridico do contrato na teoria, migrando-a de Classica para a
Institucional com o termo Centralismo Legal para moderar disputas das falhas nao

previstas e geradoras de custos transacionais.
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A Teoria dos Custos de Transacdo — TCT utiliza os atributos fisicos e
comportamentais para o processo de contracao implicitamente. Adaptando Turolla
et al. (2009), a TCT incrementa a organizacdo econdémica precificando a incerteza
na contratualizacdo. Ela define atributos comportamentais de Racionalidade
Limitada e Oportunismo implicitamente ao Contrato. Anterior a Williamson, a
organizagdo econOmica era, por vezes, desinteressante visto que o exclusivo
atributo considerado seria o ativo; carregado com sua especificidade e sua
variacdo de valor, e seriam resolvidas previamente no estagio da barganha, sem o
conhecimento do ‘ex post’ do TCT. A Especificidade do Ativo é o pilar
mensuravel da contratualizacao, enquanto o oportunismo e a racionalidade limitada
sdo as hipbéteses comportamentais caracteristicas do contrato (WILLIAMSON,
2012).

Em um esquema de andlise contratual é necessario locar o ramo da eficiéncia.
Neste ramo do contrato distingue entre as abordagens nas quais enfatizam os
alinhamentos de incentivos e as que sdo caracterizadas pelas economias de
custos de transacao. O alinhamento de incentivos foca o lado ‘ex ante’ do contrato
e referem-se ao dispéndio para estabelecimento e apropriagdo da informacéo,
negociacfes e garantias para cumprir o contrato. Novas formas de direitos de
propriedade e de contratos complexos sao vistas como esfor¢os para contornar as
deficiéncias de incentivos presentes nas tradicbes mais simples de direitos de
propriedade e de contratacdo, associados ou com o direito de propriedade, ou
como o inicio da abordagem sobre os Conflitos de Agéncia (WILLIAMSON, 2012).

Segundo Besanko et al. (2007) entende-se como Conflitos de Agéncia como o
custo gerado pelo conflito de interesses divergentes entre 0s acionistas
proprietarios, e agentes com deliberacédo delegadas para a tomada de deciséo, e

também administradores com interesses proprios.

O homem contratual de Williamson (2012) pode ser dividido como aqueles que
produtivamente sdo empregados como homem econdmico, trabalhador, politico e
hierarquico, com pressupostos comportamentais correlatos e parcimoniosos.
Portanto, complementa-se a definicdo de Custos de Transacdo ‘ex post’ que sao

0os custos de friccdo e movimentacdo das ineficiéncias econdmicas e da Nova
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Economia Institucional — NEI pela insercdao de expedientes despendidos para
adequacdo, ajustes e adaptacbes a realidade executiva e a possiveis

contingéncias.

O mundo do Contrato de Williamson (2012) considera que existe uma negociacéo
entre partes e envolvem-se o auto interesse e competéncias cognitivas e tacitas.
Entdo, uma negociacdo pode ser realizada dentro do espectro de contorno da
Governanca que considera no Contrato as hipdteses comportamentais de
Oportunidade e Racionalidade, além, da econométrica da Especificidade do Ativo;
até a Competicdo pura onde existam apenas as hipoteses comportamentais
consideradas no Contrato. O processo de contratacdo pode ser uma Promessa, se
desconsiderarmos a Oportunidade, ou apenas uma Contratualizacdo Planejada se

nao for considera como condicdo ‘ex ante’ a Racionalidade Limitada.

A TCT se correlaciona em todas as etapas do IDE com o setor, e a expectativa no
saneamento esta nos volumes e magnitudes necessarios de investimento para a
prestacao de servicos que divergiram reforcou uma falha ‘ex post’ para o investidor

em relacao as expectativas de investimentos.

1.4 - Teoria Institucional — NEI

O Institucionalismo é a teoria economia mais adequada, agregadora de valor e
atualizada ao século XXI que relaciona a natureza da firma, considera a EMN e
pragmaticamente adequa as interfaces da firma como organizacdo nos paises
hospedeiros e as instituicdes destes paises, ndo € assim porque sempre foi assim
(LAZZARINI, 2011); é considerar o ambiente como um todo e além do

neoclassicismo como critério para tomada de decisao do investimento de capital.

Outra explicacdo de North (1990) para o Novo Institucionalismo — NEI é que fica
impossivel promover mudancas em atitudes, dinamicas e idiossincrasias na matriz
institucional de comportamento de um pais, sem que as instituicdes estabelecam

um laco e legitimidade com o pais.
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Para entender a variante da NEI precisamos relembrar e reforcar a forca dos
argumentos de Max Weber (1904) que sistematiza as instituicdes e suas relagdes
no espirito — ‘Geist’ e influencias com o conjunto da sociedade. Ele definiu a noite
polar de escuriddo gelada da burocracia e como esta € a moldura que é o
incremento da racionalidade com a gaiola de ferro — ‘Stahlhartes Gehéduse’ da
sociedade. A sociedade, a burocracia e o conjunto da nacdo criando, por fim, a
vocacdo — ‘Beruf’ que interliga a pessoa a sociedade, com a instituicdo e o Espirito
— ‘Geist’ do Capitalismo de cada pais.

A escalada evolucionista Capitalista € crescente em espiral e alimentada por
Torstein Veblen (2007) e a competicdo e sua Teoria da Classe Ociosa que em
sintese diz que as pessoas possuem seus grupos de referéncia, e como tal
desejam ser reconhecidas como melhores que os outros. Na Teoria Vebleniana
surge a financeirizacdo da riqueza, a propriedade absenteista que indiretamente
suporta a EMNs no século XXI, pois, o dono do negdécio ndo é quem cuida
exatamente do negocio. O primérdio evolucionista vai desde a propriedade
barbar4d feminina, o emergir da vida pecuniaria, passa pela valorizagcdo do
consumo e lazer conspicuo e finaliza com o nascimento e consolidacdo das

Marcas e InstituicBes para suportar esta escalada (CRUZ, 2014).

Retomando, considerando as Organizagdes como se organiza 0 sistema
econdmico, e as Instituicdes sendo um mais amplo que as organizacdes e
controladoras do funcionamento da sociedade em um pais, elas estudadas por
varios pontos de vista e propdsitos na Nova Economia Institucional — NEI, sdo
identificadas e selecionadas trés graus de analise da empresa que podem ser na
abordagem de Psicolégica Social, a Estrutura Organizacional e na analise
Ecologica (SCOTT, 2003).

Prosseguindo, segundo Scott (2003), existem trés perspectivas diferentes que
crescem sobre organizagdes. A Organizacdo Racional que é militarizada e busca
cumprimento de metas. A segunda organizacdo emergente € a Organizacao
Natural em um sistema social forjada no consenso ou conflito e busca sobreviver.

A terceira organizagdo € a Organizacdo em Sistema Aberto que séo coalizacao
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de interesses diversos que se juntam para participacao incorporada em um amplo

objetivo ambiental como fundo.

Na abordagem de Scott (2004) as instituicbes sdo arranjos, novamente em
conjunto de trés, classicamente conhecidos como os trés pilares das instituicoes
contemporaneas, sendo esta moldura de elementos analiticos descrita a seguir. As
Instituicbes atuais incluem Regulacdo, Normatizacdo e Cognicao-cultural que
juntos com atividades e competéncias essenciais e recursos, entregam

estabilidade e da sentido a vida social.

Os ingredientes centrais da instituicdo sdo simbdlicos, tais como, normativos,
sistemas legais e até mesmo a cultura organizacional; e envolvem também
comportamentos e recursos nhaturais, assumindo uma funcionalidade e
impessoalidade. As instituicbes se comportam com equilibrio e fornecem
estimulos, diretrizes e recursos tanto para ir de encontro com uma necessidade,

como para constranger ou proibir uma acéo (SCOTT, 2014).

O Pilar Regulatério é definido e distinguido pela énfase dada para os processos
institucionais de fixacdo de regras explicitas de regulacdo, monitoramento, além
das atividades de sancéo. Nesta concepcado, 0s processos regulatérios envolvem a
capacidade de estabelecer regras, fiscalizar a conformidade dos outros para eles,
e, se necessario, manipular san¢des-recompensas ou puni¢cdes-em uma tentativa
de influenciar o comportamento futuro. Cientistas politicos salientam que a
formalizacdo do sistema de regras, ou arcabouco, € uma continuidade cujos
valores se apoiam em trés dimensbes que sdo a obrigacdo e crenca de
cumprimento, a precisdo e aplicacdo da especificidade inequivoca das regras
(NORTH, 1990), e a delegacéao de garantida da autoridade.

O Pilar Normativo é resguardado e enfatizado por um segundo grupo de
académicos de sociologia. A énfase aqui da Instituicdo Contemporanea é colocada
sobre regras normativas que introduzem uma prescritiva, avaliativa e dimensao
obrigatéria na vida social. O pilar normativo sdo sistemas normativos que enfatizam
tanto valores como normas. Considerando a definicdo de valores como conceitos

de preferido ou o desejavel, juntamente com a construcdo de padrbes aos quais
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estruturas ou comportamentos existentes podem ser comparados e avaliados.
Normas especificam conceitualmente como as coisas devem ser feitas; eles

definem meios legitimos para perseguir fins valor (SCOTT, 2003).

O Pilar Cognitivo-Cultural é a terceira definicdo defendida por antropélogos,
como Scott (2003), ressaltando a centralidade de elementos cultural-cognitivos de
instituicbes: das concepcBes compartilhadas que constituem a natureza da
realidade social e da criacdo das estruturas através das quais o significado € feito.
Atencdo para a dimensdo cultural-cognitiva das instituicdes é a principal
caracteristica distintiva do neoinstitucionalismo dentro da sociologia e estudos
organizacionais. Estes institucionalistas criteriosamente definem e elevam

dimenséo cognitiva da existéncia humana como Pilar das Institui¢des.

Por fim, embora as organiza¢gfes crescam baseadas em procedimentos, métodos e
processos de trabalho tecnologicamente definidos para garantir a sofisticacao,
confiabilidade, o desempenho e a competitividade de produtos e servicos;
posteriormente e com sua maturidade requerida, assumem a credibilidade e
legitimidade das Instituicdes Contemporaneas e suas crencas enraizadas (SCOTT,
2003).

O pilar Regulatério é o predominante para o saneamento tarifado, pois, o
arcabouco legal federal, foi o formador de ambiente politico institucional com
previsibilidade de investimentos, mas que por outro lado apds a nova lei federal,

induziram a decisdo de DDE.

1.5 — O Processo de Internacionalizacdo da Empresa e o Modelo de Uppsala

No ambiente institucional, a decisdo por IDE f‘nwards’ precisa de uma empresa
como ferramenta para o processo de fluxo do capital como o proposto pela Figura
1. As operagdes internacionais de uma empresa transitam desde uma simples
transacdo comercial com importacbes ou exportacdes, parte pela firma fazer um
primeiro IDE a instalagdes produtivas e transformando-se em EMN, chegando a

um processo intenso das EMNs em internacionalizacdo (MARIOTTO, 2007).
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A Escola Nordica de Negdcios Internacionais, Universidade Sueca de Uppsala, fez
extensas pesquisas empiricas do comportamento de empresas envolvidas em
transacodes internacionais a partir da década de 1970, pesquisadores como Hérnell,
Vahlne e Wiedersheim-Paul, em 1973; Johanson e Wiedersheim-Paul em 1974,
Johanson e Vahlne que consolidaram em 1977 o modelo de internacionalizagéo
de empresas conhecido como o “Modelo de Uppsala” (HILAL; HEMAIS, 2003).

O modelo tem validagdo ocorrendo a internacionalizacdo da empresa se expandir
em um pais de cada vez, e concentra-se no gradual incremento de conhecimento
no pais hospedeiro da EMN. A firma, com o desenvolvimento do mercado externo,
se compromete concomitantemente com o pais e em crescente intensidade com
este mercado externo desenvolvido (JOHANSON; VAHLNE, 1977).

De acordo com Vahlne (1977; 2009) o “Modelo de Uppsala” inicial e revisitado
provém das premissas que empresas decidem internacionalizar-se devido a
incertezas em relacdo a lucratividade temporal no pais de nascimento e que se
encontra instalada. Entretanto, a decisdo é carregada de incertezas, e devido a
imperfeicdo das informacdes em relacdo ao novo pais hospedeiro do IDE. As
firmas buscam mercados que possuam caracteristicas similares e aplicam
modelos similares, sincronos e em etapas incrementais, que validam o modelo. A
decisdo sequencial dos mercados compreende o gradualismo na escolha de
paises cada vez mais distantes psiquicamente, a medida que a firma ganha
experiéncia em suas operacdes internacionais em paises com menor distancia

psiquica, principalmente, culturais.

A distancia psiquica consiste na amplitude de multiplos fatores que diferenciam,
interferem e tém potencial de criar ruidos nas informacdes entre a sede e a
subsidiaria, tais como a distancia geografica e a linguagem, podendo envolver
diferencas culturais, politicas, sociais, econdémicas, pode exemplificar tais fatores
(JOHANSON; VAHLNE, 1977; 2009).
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As nacionalidades das empresas que optaram por fazer IDE ao setor de
saneamento brasileiro sdo predominantemente latinas que caracteriza a

proximidade cultural.

1.6 — Clusters e a Vantagem Competitiva das Nacdes — CAN

Preconizado por Porter (1989) em sua teoria A Vantagem Competitiva das Nacdes
— CAN (‘Competitive Advantages of Nations’), a competicdo internacional é
entendida com uma visao de todo o ramo econdmico setorial, denominado por ele
como nivel de industria, e ndo apenas por uma nhacdo isoladamente ou EMNs
isoladamente, denominacédo nivel de empresa. E afirma que nenhum pais é bem
sucedido em todos 0s ramos econdmicos setoriais, inclusive suas contribuicdes
foram provenientes de dez nac¢des que sao a Alemanha, Cingapura, Coréia do Sul,

Dinamarca, EUA, Italia, Japdo, Reino Unido, Suécia e Suica.

Na teoria CAN, mesmo que extremamente abrangente e estatica (FLEURY;
FLEURY, 2003), as condi¢Bes levantadas e sedimentadas na década de 1980,
levaram-no a criar o Diamante como forma de dar interdependéncia e reduzir a
importancia das antigas teorias internacionais de concorréncia internacional e

desenvolvimento econémico de nag¢des (AVRICHIR, 2002).

Um ambiente de negdcios nos paises em desenvolvimento, para possuir um ramo
econdmico setorial na esséncia a industria serd intensiva em conhecimento e
competitiva globalmente, embora possam haver falhas em um ou mais dos quatro
atributos; CondicOes de Fatores; Condicbes de Demanda; Industrias
Correlatas, de Apoio, Relacionadas e de Suporte; Estratégia, Estrutura e
Rivalidade entre as Empresas no Setor Econdmico; a CAN considera a
mobilidade destes fatores e a oferta crescente de produtos diferenciados do
Diamante de Porter para Competitividade das Nac¢des (PORTER, 1989).
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Figura 3 — Diamante das condi¢gbes e determinantes da Vantagem Competitiva das Nagbes — CAN
Fonte — Porter (1989)

Embora ndo considere na Estratégia Internacional das Nacdes fatores de
capacidades dinamicas, o diamante aborda e incorpora caracteristicas do mercado
interno para o sucesso do ramo econdémico descrito pelo Ciclo de Vida do Produto
de Vernon (1966), que justifica encontrar varias e EMNs bem sucedidas em
segmentos especificos, contribuindo para melhorar o padrdo de vida dos seus

cidadaos.

A questdo da interface de ambiente externo propicio induzido pelo Governo e
condicbes do acaso que a CAN define, como preponderante, contrapostas por
Fleury (2003) nas abordagens alternativas como a Competéncias Essenciais
Internas e Recursos Intangiveis (PRAHALAD; HAMEL, 1990) que as empresas
precisam ter para em um universo de capacidades dinamicas para tornarem-se e

manterem-se competitivas.

Conforme Auvrichir (2002), para a organizacdo manter-se competitiva, o ambiente
governamental precisa ser permanentemente indutor de competitividade, as
mudancgas organizacionais precisam ser permanentemente bem sucedidas e criar
uma cultura organizacional de ndo acomodacdo, reformulacdo de cadeias
produtivas, tornar obsoletos instalagées e conhecimentos especializados, promover

ajustes e reestruturagdes organizacionais continuamente.
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Concentrando o foco na CAN e seu modelo com representacdo grafica, o
diamante, a competitividade da nacéo é dada pelo fortalecimento e interacdo dos
quatro determinantes acrescidos do papel do Governo e do acaso, como duas

determinantes dindmicas detalhadas abaixo em destaque, segundo Porter (1989):

Nas CondicOes de Fatores concentram-se os chamados fatores de producao
existentes em uma nacéo, que sSao 0S iINSUMOS hecessarios para a competicdo em
qualquer industria. Claramente € um papel na vantagem competitiva das empresas
e setores econdmicos do pais. Estes fatores sdo denominados, com uma visao da
década de 1980 que hierarquizam os fatores como béasicos e adiantados. Sendo
que a definicAo engajada para o século XXI os fatores basicos costumam ser
abundantes na nacdo e os fatores especializados sdo os produtos de politicas

publicas institucionais, competéncias e habilidades de determinada nacéo.

Ha um viés recolhido na amostra dos paises estudados em que paises com
abundancia e estoques que sédo herdados pelo pais, ocorridos nos fatores basicos
tém imenso potencial de se transformar em uma chaga e enfraquecer o pais. E
contrariamente, as desvantagens seletivas em fatores, influenciando a estratégia e
inovacdo dos atributos dos fatores adiantados, contribuem e acentuam-se por
vezes para o éxito competitivo continuado de fatores da firma, setor econdémico e

da nacéo.

A segunda determinante estatica do CAN séo as Condi¢c6es de Demanda interna
do produto ou do servico prestado pela firma, setor econdmico (industria/empresa)
estudados dentro das nacdes estudadas. H4 uma composicdo desta demanda
interna orientada pelo bindbmio das necessidades do comprador interno da nacéo e
como o setor cria percepc¢ao de valor, interpreta e reagem as necessidades desta

demanda interna do cliente.

A globalizacéo pouco influencia e tem baixa significancia nesta competicdo, pois o
binbmio mercado interno e industria/empresa tém um impacto desproporcional em
influenciar, perceber, interpretar e atender as necessidades mais proximas e mais
sensiveis a compreensao destas necessidades proximas de forma menos onerosa.

As equipes de desenvolvimento de produtos bem como diretores de marketing e
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novos produtos que aprovam novos lancamentos, com raras excec¢des, imperam

estar no mercado interno.

A estrutura de segmentacdo da demanda classifica além dos tamanhos em termos
absolutos dos segmentos para a vantagem nacional, também qualidade da
demanda do segmento, sendo que pequenos paises com pequenas escalas
produtivas, pode gerar economia de escalas, variedades e aprendizados
significativos, mesmo com o0 tamanho absoluto em outros paises de maior
populacdo sejam maiores. A variavel de demanda, com a necessidade precursora
da populagéo, sua sofisticacdo de demandas e as necessidades internas desta
populacdo em convergir com necessidades e prenuncios das populacdes de outros
paises € um elemento tipico de como culturas locais refletem decisivamente nos

fatores de demanda de uma nagéo.

Agregar a esta necessidade, o 6bvio que é a demanda interna inicial, como se
comporta a taxa de crescimento da demanda do mercado interno e o dinamismo
da economia e dos padrdes de crescimento e potencial de consumo da populacdo
da nacao, que compdem a composicdo da demanda interna e € raiz da

internacionalizacao da desta.

Outra determinante e terceiro vértice estatico do modelo em diamante esta nas
Industrias Correlatas, de Apoio, Relacionadas e de Suporte € a existéncia no
pais da cadeia de suprimentos e valor agregado completo. A vantagem competitiva
do setor econdmico é dada por uma rede de industrias de abastecimento e

correlatas internacionalmente competitivas.

Nas industrias de abastecimento as condicfes que estas empresas criam Sao o
acesso eficiente, célere, precoce e preferencial dos insumos economicamente
viaveis, com menor densidade de detalhamento um processo de inovacdo e
aperfeicoamento significativo e acessivel permanentemente. Enquanto, as
induUstrias correlatas sédo por definicdo aquelas que competem, partilham ou tem
participagdo mutua em atividades que podem ocorrer desenvolvimento de
tecnologia, manufatura, assisténcia técnica, logistica e comercializacdo de

produtos e servicos.

40



Por fim, a quarta determinante da CAN nas Estratégias, Estruturas e Rivalidades
entre as Empresas no Setor Econdmico é o contexto no qual as firmas sdo
criadas, organizadas e geridas, também como é a natureza das rivalidades
voltadas para a inovagdo e competicdo interna entre as firmas da

indUstria/empresas do setor econdmico.

As estratégias, politicas governamentais, modos de organizacdo e metas impostas
ao setor econdmico variam entre os paises estudados e a CAN resultam do
equilibrio destas escolhas.

As determinantes dinamicas sédo o papel do governo e o papel do acaso. O Papel
do Acaso nos maiores setores econdmicos estudados das diversas nacodes, 0
acaso e ocorréncias fortuitas atuaram. Elas tém a ver com circunstancias de um
pais e ndo estdo controladas pelas firmas ocorrem como por surto de demandas
mundiais, guerras, atos de pura invencéo, choque e descontinuidade de insumos,

entre outros.

O Papel do Governo uma variavel final € o governo é de influéncia e coordenacao
de como todos os outros determinantes do modelo devem agir, podendo ele
moldar as circunstancias de toda a cadeia de suprimentos e as industrias
correlatas e de apoio. As prescricdes possuem meta no aumento da produtividade
da determinante de fatores abundantes, possui cunho ideolégico de livre mercado
e delimita os papéis positivos e negativos do governo no ambiente de

aprimoramento do modelo CAN nacional.

As implicagbes do CAN para as politicas publicas dos governos voltados a
melhoria de condi¢cdes de vida a sua populagédo € inserir na Agenda Nacional o
setor econbmico priorizado; induzi-lo a perseguir, ir de encontro e buscar desafios;
e aprimorar o modelo Diamante do CAN com aperfeicoamento continuo das
determinantes estaticas e dindmicas (AVRICHIR, 2002).

Também, segundo Avrichir (2002) as prescricbfes elaboradas pelo modelo

Diamante para as nacdes séo a criacdo do ambiente para as empresas aprimorar o
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modelo CAN, definir metas de longo prazo considerando as variaveis de
desvalorizagdo cambial e de equilibrio comercial como estratégicas para o longo

prazo.

O setor de saneamento tem o0 governo e o0 acaso como varidveis dinamicas
importantes, pois, no setor ha o pilar legal com forte influéncia governamental. O
acaso também é outra variavel dindmica importante porque o insumo principal das
companhias de saneamento sdo as chuvas que enchem as represas, mesmo que
com forte histérico hidrolégico estatistico, ha o risco envolvido. Por fim, a variavel
das Industrias e sua Cadeia de Suprimentos serviram para criar uma autodefesa

contra a privatizacdo e internacionalizacdo das empresas publicas de saneamento.

Periodo de Desgaste — ‘Outflow’

No ultimo periodo a EMN tomou a decisdo de DDE e serdo apresentadas as
variaveis estudadas que definem o desinvestimento e como podem ser formatadas

as proposi¢cdes do modelo que serdo avaliadas nas entrevistas em campo.

1.7 — Desinvestimento Direto Estrangeiro — DDE

O referencial tedrico de Decisdes sobre Desinvestimento Direto Estrangeiro — DDE
possui literatura menos desenvolvida e com processo de realimentacdo de
variaveis descontinuo, com menor maturidade sobre variaveis dependentes do que
estudos realizados sobre IDE (DUHAIME; GRANT, 1984). Atualmente,
economistas possuem modelos sedimentados e teorias sobre como se organizam
e ocorrem as decisdes sobre o investimento estrangeiro e internacionalizagao de
empresas nos paises (MARIOTTO, 2007).

O DDE possui duas ondas de predominancia de estudos realizados por
académicos, a primeira ocorrida na década de 1980, com estudos que recaiam
sobre fatores de influéncia e decisores intracorporativos. Na atualidade,

académicos estudam a fronteira e definicdo de IDE e DDE das corporagfes com as
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relacdes e interdependéncias de um modelo de capitalismo muito mais financeiro e

com decisdes de DDE externas a corporacdo (BERRY, 2013).

Entretanto, as duas ondas de concentracdo de estudos que formam as lentes
tedricas sempre recaem sobre o binébmio: centralizacdo e descentralizacdo da
EMN; pouco tem sido estudado na gestédo e estratégia, menos ainda é pesquisado

sobre teorias comportamentais das organizacdes (BODDEWYN, 1983).

Retornando as lentes consideradas para decisdo de DDE, a partir da década de
1980, as organizagdes comecaram a se interessar mais detalhadamente sobre a
magnitude do fenbmeno de decisédo de DDE, aprofundamento mais detalhados que

estudos de Porter (1976) sobre barreiras de saida.

Corporacdes americanas foram estudos de Nees (1981) e houve a proposicdes
gue EMNs americanas necessitavam de aconselhamento e adocdo de critérios e
premissas, que evitassem estratégias equivocadas de ciclo de vida do negdcio da
firma, com crescimento ilimitado nas internacionalizacdes, desconsiderando a
decadéncia e mesmo a insolvéncia do negdécio internacional. Boddewin (1983)
acrescenta que a EMN tem a tomada de decisdo de DDE baseada na participacéo
e apego do executivo da corporacdo ao pais hospedeiro, entédo, obrigatoriamente
seria necessario observar a escolha do gestor da corporacédo em fazer a operacéo

de investimento carenciada.

Em relacdo a falta de precisdo de tomada de decisdo do DDE da década de 1980
existem muitas decisbes tomadas por motivo de inseguranca de gestao e por
impulsos pessoais. Um cenario ndo tao institucionalizado, como no caso do setor
de saneamento ambiental da década de 1990 na era dos marcos subnacionais, a
epistemologia de desinvestimento tem forte tendéncia a ser similar ao modelo em
fluxograma com o Processo de Decisdo de Desinvestimento Estrangeiro, tratado
por Boddewyn (1983) com fortes influéncias sobre decisGes de caracteristicas do

gestor, abaixo:
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Aprendizado

Organizacional

Figura 4 — Fluxograma do Processo DDE
Fonte — Adaptado Boddewyn (1983)

Este fluxograma sistematiza:

(1) Discrepancia e dificuldade do ambiente institucional — entre o ambiente
da organizacdo e de seus recursos, resultando em um desempenho
insatisfatorio e outros problemas, como a liquidez;

(i) Barreiras de Saida (Porter) — impedir e dificultar que os tomadores de
decisdo das EMNs de perceber, reconhecer e agir sobre essa
discrepancia e possibilidade de alienacdo. Criacdo da percepcao de
como é dificil vender ativos, como se comportam as atitudes negativas
em relacdo a alienacéo pelos executivos;

(i)  Compromisso Pessoal — o0 novo gerente da firma se tornar
"comprometido” contra a causa do desinvestimento acima de
"discrepancias tecnicistas" ou "barreiras de saida";

(iv) Persuasdo — A alta gestdo da EMN ndo tem o poder de alienar a

subsidiaria independentemente. A decisdo de DDE é "limitadamente
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racional" como solugao de desinvestimento, uma vez que o gerente da
subsidiaria estiver comprometido com a alta diregdo da EMN,
envolvendo e integrando varios niveis organizacionais superiores da
organizacao;

(V) Compromisso Organizacional — Compromisso com a decisdao de DDE
acima do plano contemplando a implementacéo;

(vi)  Justificativa - da decisdo de desinvestimento para as partes interessadas
afetadas, com fatos e fundamentos coerentes desenvolvidos apés a
tomada da decisao de DDE;

(vii)  Aprendizado Organizacional - que a decisédo de DDE seja apropriada
pela EMN como novos critérios, atitudes, expectativas, politicas,
recompensas e penalidades, e assim por diante, e seja adotada como
pratica para que a proxima decisdo de desinvestimento ser mais facil de

realizacao.

Simplificando o modelo proposto o ambiente institucional e discrepancia, as
barreiras institucionais a saida; o desencanto e a perda do compromisso pessoal
do gestor; a falta de persuasdo dos gestores locais; o conselho da EMN; o
ambiente corporativo de justificacdo do fracasso do IDE, e os custos do
aprendizado institucional da organizacdo afetam e desmotivam os diversos niveis

de gerentes no longo prazo, e estes optam na decisdo do DDE.

Precedido da figura 4 a visdo € que o ciclo de investimento de Boddewin (1983)
possui trés fases sendo que a decisdo de DDE provém da natureza limitadamente
racional da tomada de decisdo do IDE; apés em segundo lugar a forca iniciar, o
compromisso com o0 modelo de expansdo através do IDE e o espirito de
empreender como elementos de lideranca e a perda deste instinto empreendedor
ao longo do tempo. Em terceiro lugar vem o que a EMN incorpora de aprendizado,
a experiéncia adquirida e resultados da organizagdo, reforcando a criagdo do
compromisso, a racionalmente inevitabilidade para a negociacdo e a tomada de
decisdo de DDE.

As teses que emergiram do século XX foram balizadas em cinco principais

variaveis de dependéncia da EMN em relacdo ao DDE com hipoteses confirmadas
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por pesquisa quantitativa com forte correlacdo estatistica ndo paramétrica com
validacdo das amostras por qui-quadrado e Kolmogorov-Smirnov confirmando as
trés primeiras hipoteses, citadas a seguir: (i) a forca dos indicadores financeiros e
econdmicos da firma no pais de acolhimento; (ii) o porte econdmico e capacidade
de concorréncia da firma; (iii) a interdependéncia tecnoldgica da firma subsidiaria a
ser alienada com as outras firmas da EMN; (iv) o histérico de crescimento
econdmico da firma e do ambiente em que ela esta inserida; (v) 0 apego gerencial
do alto escaldo a firma e o pais de acolhimento (DUHAIME; GRANT, 1984).

A fronteira atual, mais adequada ao regime econdmico capitalista financeirizado, os
estudos sobre decisdo de DDE se aprofunda no porqué as alocacdes dos recursos
escassos com o ponto de vista da firma em outro produto e em outros mercados
seguem a légica do modelo de melhores retornos e oportunidades para o recurso
gerado pela prépria corporacdo. No entanto, as estratégias da firma tanto para IDE
como para DDE desempenham um papel decisivo no crescimento da organizacao,
porque o recurso da firma precisa ser investido na logica de maxima eficiéncia e

nas melhores perspectivas de crescimento firme da nagédo (BERRY, 2010).

O modo de irreversibilidade, ou falta de regramento para as barreiras de saida
torna-se anfitrido de incertezas no IDE e juntamente quando ocorre o contrario, a
decisdo de DDE pode envolver reducdo dos niveis de emprego, perda de
competitividade e dificuldade de consolidacdo das operacdes da empresa no local
geografico. Sendo que resultados da pesquisa de Song (2013) confirmam as que
investimentos irreversiveis e ambientes incertos tém correlacdes intimas com a

probabilidade de uma decisdo de DDE da subsidiaria do pais de acolhimento.

Pesquisas de Berry (2010) se aprofundam nas escolhas estratégicas globais de
IDE e DDE, cruzando gestdo estratégica e negdcios internacionais da das
Organizagbes Multinacionais, EMNs e seus impactos gerados pela op¢ao quando
da producéo de baixo custo e novas oportunidades de mercado se abre em paises
estrangeiros, e se havera uma melhor utilizagcdo dos recursos em investimento da
firma, estas oportunidades sdo susceptiveis a influenciar na decisdo da EMN em
substituir as atividades no mercado doméstico, alienando opera¢des dos paises de

origem.
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A producgdo de baixo custo fica definida como a possibilidade de deslocacgdo e
substituicdo das atividades da cadeia de valor sem afetagcdo dos recursos e
conhecimento da EMN. Enquanto, para as oportunidades de mercado da EMN
deve ser avaliado o conflito e o tempo demandado para administrar o novo
mercado em relacdo aos recursos que a firma utiliza como restricdo de tempo de
gestdo em todos os mercados, hipoteses validadas por Berry (2013).
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A moldura preliminar aos estudos de campo proposta acima estabelece a
subsidiaria, a firma e o setor como centrais ao ciclo de IDE e DDE em um fayer’
sobreposto em retangulos branco e preto em que o pano de fundo € o pais
hospedeiro. As teorias aprofundadas nesta qualificacdo estdo representadas pela
cor azul, as variaveis determinantes das teorias em verde, e as figuras com setas

na cor vermelha séo as proposicoes deste framework’.

Outra argumentacdo considerada como premissa € de orientacdo historica tacita
elencada pelo mestrando discente, e é remetida a uma correlagdo ao ambiente de
criacado destes estudos predominantemente americano do ponto de vista de IDE,

DDE e a escassez de recursos.

A primeira onda de decisdo de DDE com viés americano provém da década de
1980 onde o modo de producao de riqueza da América do Norte sofria revezes de
competitividade em relacdo ao parque tecnolégico instalado rejuvenescido, tanto
alemao quanto japonés, enquanto a economia americana priorizava investimentos
bélicos requeridos pela sua bipolaridade com a Unido das Republicas Socialistas
Soviéticas, que criou uma ruptura de sistema politico-econémico culminando com a
queda do Muro de Berlin, e nesta conjuntura surgem o0s estudos de Duhaime,

Grant e Boddewyn.

A segunda onda é atual e ativa proveniente da crise de 2008 que foram efetuados
empréstimos as familias americanas com menor capacidade de endividamento e
pagamentos das hipotecas adquiridas — ‘morta gés’, também conhecida como crise
do ‘subprime’, crise que o mundo econdmico permanece imerso desde entdo, com
marco inicial sendo a insolvéncia do banco Lehman Brothers. Nesta conjuntura
considerada emerge estudos de Berry em um mundo estrutural mais

descentralizado dos Estados Unidos.

2.1 — Proposicoes

Com a moldura tedrica preliminarmente proposta e baseadas nas lentes do

referencial tedrico proposto surgem as seguintes hipoteses:
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P1 — O pioneirismo e poder de influéncia sobre marcos regulatérios sub nacionais
foram fatores decisivos na escolha por IDE neste setor econémico brasileiro.

P2 — O setor, como monopoalio, foi variavel de suporte e apoio a deciséao por IDE.

P3 — A lingua e cultura ocidental sdo fatores favoraveis ao Brasil.

P4 — O pilar regulatério nacional foi decisério na decisdo de DDE.

P5 — A cadeia de fornecedores e suprimentos, além das operadoras publicas foram

corporacfes que definiram a decisdo de DDE.

P6 — A baixa solidez financeira das operacdes brasileiras por escolhas
equivocadas de metrépoles com pequena escala econémica foi preponderante na

venda da subsidiaria.

P7 — Foi positiva a licdo aprendida pela EMN com o ambiente de negdcios

brasileiro.

P8 — Na decisdo de DDE, por volta de 2005/2007 néo foi considerada a nova
posicdo estratégica do Brasil como potencia emergente e com ampliacdo de

classes médias populares com poder de compra.

P9 — A tecnologia de ciclo longo e alto tempo de maturacdo com baixos retornos e

investimentos de cunho intensivos foi considerada na decisdo de DDE.

P10 — A rigidez de leis ambientais, a contabilidade local e o imposto
predominantemente sobre consumo, acbes de contratualizagcdo tipicamente

brasileiras foram considerados na decisao de IDE das EMNSs.
P11 — A corrupcdo, a baixa pré disposicdo a pagamentos pela prestacdo de

servicos de saneamento ambiental e a magnitude de investimentos foram

condi¢bes que influenciaram e inviabilizaram o IDE.
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3. METODOLOGIA

O desenvolvimento da qualificacdo tem a abordagem metodolégica da figura

abaixo e suportara o desenvolvimento da futura dissertacao:

Método de Selegdo de Técnica de Andlise de
Epistemologia Abordagem Pesquisa Corpus Coleta Dados

Figura 5 — Funil metodolégico replicador da pesquisa

Fonte — adaptado pelo autor

A Epistemologia como forma de produgcdo do conhecimento, nesta dissertacao,
sera registrada com a necessidade de se conhecer o fendbmeno especifico que
ocorre no momento presente, com a singularidade do setor econémico especifico
de Saneamento Ambiental, modalidade tarifada; com a Decisdo de
Desinvestimento Direto Estrangeiro — DDE e o0s estudos relativos desta
fenomenologia, suas complexidade e limita¢cdes, sendo conhecimentos peculiares
e dependem em parte da subjetividade, autoridade e maturidade dos entrevistados,
além da percepcao do pesquisador.

A Abordagem da pesquisa sera qualitativa com forte contextualizacdo de dados
secundarios de 6rgdos multilaterais para caracterizar uma visao holistica na
pesquisa afastando ao maximo o viés profissional do pesquisador. Havera também
a exploracdo heuristica, com o0 objetivo de procurar a solu¢cdo e avaliar as
proposicdes da dissertacao.
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O Método da Pesquisa segue diretriz de baseada em pesquisas documentais e
bibliograficas de publicagcbes com origem econdmica e técnica proveniente de
setores mais especificos do setor de Saneamento Ambiental que contribuirdo para
formacdo do cenario, aprimoramento da moldura e conjuntura em profundidade

das especificidades do setor.

A fundamentacéo teorica formatou os conceitos diretivos que sao referencias dos
constructos teodricos de Gestdo Internacional de Empresas, portanto, que serao
basilares na definicdo de um modelo inicial proposto e das proposigoes a serem
verificadas como definicdo de hipéteses pela dissertacéo.

Fundamental delimitar que o projeto desta pesquisa qualitativa é uma dissertacdo
fundamentalmente fenomenolégica e como nos aprofundaremos atentos as
entrevistas estruturadas com possibilidade de emergir novas proposicdes ou
hipéteses etnograficas, e em caso radical até a pesquisa se transformar em

‘Grounded Theory’.

A Pesquisa-acao sera uma ferramenta apropriada como forma de investigacao
baseada em uma autorreflexdo coletiva empreendida pelos participantes de um
grupo social, no caso do setor econdbmico Saneamento Ambiental tarifado, de
maneira a melhorar a racionalidade e a justica de suas préprias praticas
econdmicas, decisOrias e sociais; como também o seu entendimento dessas
praticas e de situacdes onde essas praticas acontecem. A abordagem é de uma
pesquisa-acdo apenas quando ela é colaborativa (KEMMIS; MC TAGGART,1988;
FOGACA, 2013).

A Técnica de Coleta inclui o estabelecimento dos limites para estudo, a coleta de
informagbes por meios de observagbes e entrevistas semiestruturadas; de

documentacéo e materiais visuais.

Com posse de dados secundarios e de jornais com reportagens contemporaneas
para evidenciar a decisdo DDE efetuados pelas EMNs do setor de saneamento
(DUHAIME; GRANT, 1984), aliado a pesquisa documental setorial e lentes teoricas
de internacionalizacdo de empresas, 0 pesquisador ira a campo questionario

estruturado para validagcdo das proposi¢cdes, gravando as entrevistas para uma
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melhor observagdo nos outros signos de comunicagdo da entrevista, que a

principio s@o as existentes no referencial teérico de Deciséo de DDE.

A pretensdo da dissertacdo serd uma transcricdo externa de toda as entrevistas
gravadas, o motivo € para mitigagdo do viés interpretativo do discente e sua

experiéncia acumulada no setor que trabalha.

O rigor metodologico sera confirmado com a publicidade anterior do questionario
semiestruturado, assim como estabelecimento do protocolo com assinatura dos 14
entrevistados previstos para registro de informacgdes, credibilidade e acreditacdo da
amostra pesquisada (CRESWELL, 2010).

Na coleta de dados sera utilizada a metodologia de grandes espirais — ‘Grand
Retour’ para as menores espirais com aprofundamento e incremento de
especificidades dos questionamentos — ‘Petit Retour’ com metodologia de
pesquisa-acao nos entrevistados que tiveram alto poder decisério no processo de
IDE e DDE. Havera um diagndéstico prévio disseminado ao entrevistado que possui
caracteristicas de alto executivo, possibilitam a formulacdo de estratégias,

desenvolvem, ampliam, compreendem e avaliam o fenbmeno da Decisao do DDE.

O planejamento de entrevistas sera baseado em relatos de pessoas com distintas
participacbes institucionais no processo, serdo definidos entrevistados que
construiram o ambiente atual, representantes com experiéncia na gestdo de

empresas que fizeram o ciclo parcial e/ou totalmente de IDE e DDE.

No plano de entrevistas estdo planejados uma abrangéncia direcionada de todas
as partes interessadas e motrizes que construiram o momento atual em que esta

ancorado o setor.

Serdo dois representantes do Governo Federal locados no Ministério das cidades
na época dos marcos subnacionais e que foram atores decisivos na montagem do
atual marco nacional para o setor de Saneamento Ambiental. Também seréo
entrevistados dois representantes de entidades de classe, uma com a visdo geral

de todos os interesses do setor, e a outra entidade com a visdo dos empresarios
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privados nacionais e internacionais do setor de Saneamento. Seis executivos ou
representantes de conselho de administragdo de empresas que fizeram o ciclo
completo proposto ou parcial na emoldurado na dissertagdo com os periodos de
Depuracéo, de Vida Util e de Processo de Desgaste de IDE. Dois académicos com
ampla experiéncia no setor e por fim dois executivos de empresas nacionais que

incorporaram as vendas das operacgdes internacionais destas empresas.

Na Selecdo de Corpus € o local onde foi definida a formatacdo predominante e
logistica da dissertacdo que conterd o plano geral da pesquisa exploratoria
qualitativa, com a descricdo e planejamento de atividades e prazos. Abaixo o

cronograma macro proposto do momento atual até o término da dissertacao:

ID ATIVIDADES 2 3|8
1 e
Quialificagao

Pesquisas Documentais e de

2 Dados Secundarios das

Publicagcdes em Saneamento

Elaboragdo do Questionario

Estruturado Final

Entrevistas Semiestruturadas
4 exploratéria com énfase em

pesquisagao

Analise de Dados e

Contextualizagéo Heuristica

Avaliar as ProposicOes e

Finalizar a Dissertacao

Defender a Dissertagdo em

Banca

Tabela 1 — Cronograma de Atividades Propostas

Fonte — Pierre Ribeiro de Siqueira

A Anadlise dos Dados dentro das multiplas componentes extraira com 0 maximo
rigor o sentido e juizo de valor dos dados dos textos e entrevistas em profundidade
com imersdo ao processo de compreensao dos dados, do especifico para o
generalizado, entendendo, prevendo e predizendo quais fatores causam o

fendmeno com o minimo viés ideoldgico do pesquisador (DENZIN, 1984).
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A aplicacdo do software Atlas Tl na pesquisa qualitativa fomenta oportunidades de
emergir novos codigos que apds organizacdes de dados e analises podem criar
novas significacbes e com analises hermenéuticas interpretativas, poderemos
formatar novas proposicoes, desde que com detalhamento do caminho e

evidéncias das entrevistas descritas contextualizadas.
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