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As estratégias de internacionalizacido de trés empresas do setor de proteina
animal brasileiro: modo, destino e velocidade e a influéncia do ambiente institucional.

1 INTRODUCAO

O desenvolvimento inicial da teoria que explica a internacionalizagdo de empresas
apoiou-se como unidade de andlise as firmas de paises desenvolvidos (BUCKLEY;
DUNNING, 1976; DUNNING, 1998; GHOSHAL; BARTLETT, 1990; HYMER, 1976). As
primeiras invariantes estabelecidas que perduram sob a égide deste campo empirico estdo
contidas no Paradigma Eclético de John H. Dunning (1988, 1998, 2001). Criado em meados
de 1970, quando escreveu sua tese de doutorado e ampliado ao longo das décadas
subsequentes, este paradigma ¢ defendido como suficiente (DUNNING, 2001; DUNNING et
al., 2008; NARULA, 2006, 2012; RUGMAN, 2010) para explicar os movimentos de
internacionalizacdo ndo apenas das empresas multinacionais de paises desenvolvidos
(chamadas em inglés pela sigla DMNE — developed multinational enterprises) mas também
das multinacionais oriundas de paises em desenvolvimento (chamadas de EMNE — emerging
multinational enterprises).

Entretanto, o fenomeno da internacionalizacdo destas empresas ¢ visto como algo
especifico, que demanda explicagdo particular (LI, 2003; LUO; TUNG, 2007; MATHEWS,
2006). Modelos teoricos desenvolvidos com observacao especifica de EMNEs resultaram em
explicagdes tidas como mais compreensivas, como o “linkage, leverage and learning” de
John A. Mathews (2006).

Em uma posi¢do intermediaria neste debate, surgem os autores que afirmam que ¢
possivel compreender o fendmeno em questido estendendo a teoria existente e agregando a ela
novos elementos que as teorias recentes enfatizam (CUERVO-CAZURRA, 2012;
RAMAMURTI; SINGH, 2009; RAMAMURTI, 2012). Ramamurti (2012) identifica trés
elementos derivados dos avangos deste debate que representam as caracteristicas da estratégia
de internacionalizagdo adotada pelas firmas em geral que s3o: velocidade, destino e modo de
entrada.

O setor de proteina animal no Brasil — notoriamente um pais emergente (FLEURY,
A.; FLEURY, M. T., 2011; RAMAMURTI; SINGH, 2009), ¢ composto por firmas robustas e
de referéncias em ambito mundial. As trés empresas objeto desta analise, JBS-Friboi, Grupo
Marfrig e Minerva Foods, sao multinacionais brasileiras de grande importancia para a
economia nacional e presentes em paises relevantes do setor de proteina animal na América
Latina, como Argentina, Uruguai e Paraguai, bem como em paises desenvolvidos como
Estados Unidos, Australia e Reino Unido.

Nas secdes posteriores apresentam-se uma articulagdo da literatura existente no
sentido de compreender como velocidade, destino e modo de entrada (Ramamurti, 2012)
representam categorias de andlise da internacionalizagdo das firmas, do ponto de vista das
teorias baseadas em multinacionais de paises desenvolvidos (Dunning, 1998, 2001; Narula,
2012; Rugman, 2010). E das teorias mais recentes que argumentam que as multinacionais de
paises emergentes necessitam de novas explicagdes para o0s movimentos de
internacionalizagao das firmas (GUILLEN; GARCIA-CANAL, 2009; LI, 2003; MATHEWS,
2006).

Em seguida sdo explicitados os procedimentos metodologicos utilizados para compor
este estudo de caso comparativo (EISENHARDT, KATHLEEN, 1989). Logo em seguida, sao
apresentados resumos individuais dos casos analisados bem como a comparagdo entre eles.
Por fim, debatem-se as contribui¢des para a teoria de estratégias de internacionaliza¢do que a



analise possibilita para apresentar algumas consideragdes finais, limitagdes e sugestdes de
estudos futuros no ultimo topico.

2 REFERENCIAL TEORICO

A leitura que se faz aqui das teorias de internacionalizagdo tem a finalidade de
compreender as oposicdes existentes entre as explicacdes tradicionais (DUNNING, 1998,
2001) e as mais recentes (LI, 2003; MATHEWS, 2006) para o fendomeno das multinacionais
de paises emergentes.

Algumas explicagdes gerais permanecem validas no contexto das multinacionais
oriundas de paises emergentes. E possivel utilizar Hymer (1976) para compreender o porqué
de as firmas se internacionalizarem por meio de FDI — Foreign Direct Investment (em
portugués, IED — Investimento Estrangeiro Direto) e ndo por outras modalidades inter-firmas
como comércio exterior ou licencas de venda direta para o exterior. E possivel também
compreender modos paulatinos de internacionalizagdo com o apoio da Escola de Upsalla
(JOHANSON; VAHLNE, 1977). Entretanto, o fendmeno da internacionalizagdo destas
empresas emergentes € visto como especifico, que requer explicacdo particular (Li, 2003; Luo
& Tung, 2007; Mathews, 2006). Modelos teoricos desenvolvidos com observagdo especifica
de EMNEs resultaram em explicacdes tidas como mais compreensivas, como o “linkage,
leverage and learning” de John A. Mathews (2006) capaz de abarcar e explicar a
internacionaliza¢do de firmas que ndo necessariamente possuem recursos necessarios para
internacionalizacdo de ativos, mas pelo contrario, que se utilizam da internacionalizagdo como
fonte de acesso a recursos que de outra forma elas ndo conseguiriam para atingir diversos
paises e diferentes mercados.

Em uma posicdo intermediaria neste debate surgem os autores que afirmam que ¢
possivel compreender o fendmeno em questido estendendo a teoria existente e agregando a ela
novos elementos que as teorias recentes enfatizam (Cuervo-Cazurra, 2012; Ramamurti &
Singh, 2009; Ramamurti, 2012).

Nas proximas segdes promove-se este debate em busca de compreender qual a
explicagdo dada por cada uma das correntes acima mencionadas no sentido de explicar o
destino, o modo de entrada e a velocidade que as firmas se tornam multinacionais de paises
emergentes, conforme compreensdo proposta por Ramamurti (2012) em uma edigdo especial
do Global Strategy Journal., conforme o framework representado na Figura 1.
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Figura 1: Determinantes da internacionalizagdo das EMNE.
Fonte: Ramamurti (2012).

2.1 Destino das firmas
O debate existente na literatura oferece duas perspectivas distintas para a questdo do
destino de internacionalizagdo das firmas. Primeiro, os tedricos que estudaram



internacionalizacdo baseando-se nos movimentos de FDI das nagdes desenvolvidas
identificaram que elas costumeiramente visavam ir para as nagdes em desenvolvimento ou
emergentes. Dados da Unctad (United Nations Conference on Trade and Development)
relatados por Amighini et. al (2009) apontam que o destino principal das firmas oriundas de
paises desenvolvidos eram paises nos quais elas pudessem encontrar recursos brutos,
economias de escala, vantagens oriundas da explora¢do de patentes e custos de transacao
reduzidos para o desenvolvimento de suas atividades (HYMER, 1976). S6 recentemente a
participa¢do dos movimentos de saida de FDI das na¢des em desenvolvimento subiu no total
para mais de 30% de todo o movimento mundial. Isso denota o argumento do segundo grupo
postulante a explicar os movimentos de internacionalizagdo encampado por Mathews (2006).
Para este autor e os demais que escrevem sobre internacionaliza¢do utilizando a experiéncia
das firmas oriundas de paises emergentes, o destino da firma deve fazer sentido com a busca
de recursos que ela ndo possui para explorar em outras localidades. Dessa forma, faz mais
sentido compreender que as firmas vao para paises desenvolvidos para que possam 14, ter
acesso aos recursos, tecnologias de producao, gestdo e até mesmo comunicagao aos quais nao
tem em seu pais origem com a finalidade Gltima de desenvolver seu negocio nas localidades
principais em que j& possui mercado.

Entretanto, este movimento de busca de recursos ndo ¢ comumente explicado pois ndo
se realiza de modo tradicional. Pelo contrario, ¢ um movimento caracterizado por mais
agressividade em termos de estratégia visto que envolve a aquisicdo de tecnologia e ndo
apenas a explora¢do de um mercado ou recurso bruto disponivel. Dessa forma, faz sentido
compreender as diferengas entre os diversos modos de entrada das firmas em ambos os
sentidos expostos acima.

2.2 Modo de entrada nos paises de destino

A questdo do modo de entrada ¢ tratada de forma bastante compreensiva por autores
da corrente tradicional da internacionalizag¢do. Buckley e Casson (1998) abordam as diversas
formas que uma firma pode iniciar as operacdes em outro pais. Inicialmente constam as
opgdes: exportacdo, licenciamento, joint venture, e investimento completo na operagdo
exterior. Os autores também examinam a escolha entre o investimento direto (organico) ou
entdo a aquisicdo seguida por subcontratacdo e franchising para alguns casos. A distingdo
principal feita pelos autores ¢ relativa a investimentos em plantas com finalidade de producao
e plantas com finalidade de distribuigao.

Para as firmas oriundas de paises desenvolvidos todas as exportagdes que fazem
sentido com a logica de busca de materiais brutos ou novos mercados como principalmente o
investimento direto no exterior a internacionalizacdo se da de modo mais tradicional, estudado
amplamente (DUNNING et al., 2008).

Dessa forma, para as firmas oriundas de paises em desenvolvimento faz mais sentido
compreender que haja opgdo pela aquisi¢do de plantas existentes na busca por recursos que
ela ndo possui, conforme debatido na secdo anterior. Isso implica em, no comeco das
operagdes internacionais, a firma optar prioritariamente por exportacdo, licenciamento ou
entdo joint ventures. Obviamente que nao se pode atribuir estas ultimas estratégias
exclusivamente ao grupo aqui discutido, mas faz sentido pensar que ¢ comportamento
predominante visto que a literatura aponta diversos casos (AMIGHINI et al., 2009;
MATHEWS, 2006; NARULA, 2006) em que isso ocorreu da forma aqui concebida.

A diferenga essencial, portanto, ¢ que firmas oriundas de paises em desenvolvimento
possuem propensdo maior a adotar investimento direto de criagdo da operagdo organica
enquanto firmas oriundas de paises em desenvolvimento optam por aproveitar o
conhecimento e tecnologias existentes até como forma de qualificar o modelo de negocio e os



processos da origem da empresa. Isso da abertura para compreensdo da velocidade da
operagdo de internacionalizacdo das firmas. Enquanto o investimento organico na operagao,
especialmente aquela relativa a produ¢do, demanda certo tempo para consolidar a operagdo, a
compra, aquisicao, fusdo ou incorporagdo quase que de imediato credencia os ativos da firma
comprada a fazerem parte da que a adquire. Esta tltima ird fazer uso dos ativos e recursos
posteriormente para sua sede, mas ja tem por exemplo, a possibilidade de contar com o
faturamento da nova planta adquirida.

2.3 Velocidade de efetivacdo da internacionaliza¢ao

As explicagdes baseadas em firmas oriundas de paises emergentes tais quais aqueles
vindos da zona Asia-Pacifico se internacionalizam mais rapidamente (Mathews, 2006). Isso se
deve as escolhas comumente feitas de internacionalizar-se via aquisi¢des. Por outro lado, as
firmas que escolhem alternativas menos agressivas de internacionaliza¢do, ou menos
imediatas, acabam por ter retardado o tempo inerente a internacionaliza¢do em fungao de toda
adaptacdo que ha em optar por um modo paulatino de fazé-la (JOHANSON; VAHLNE,
1977).

Dessa forma, pode-se caracterizar velocidade como o tempo que a operagdo leva para
ser concluida em fun¢do do modo selecionado para entrada. Enquanto o mais comum para
firmas de paises desenvolvidos sdo modos como a exportagdo, licenciamento e investimento
direto, firmas oriundas de paises emergentes tendem a optar por modos mais diretos, rapidos e
que envolvam a aquisi¢ao imediata de recursos que elas ndo possuem.

3 PROBLEMA DE PESQUISA E METODOLOGIA
Por meio de uma abordagem qualitativa do objeto esta pesquisa utilizou-se do método
de estudos de casos multiplos , ja que objetiva investigar:

Quais foram as estratégias utilizadas por trés grandes empresas do setor de proteina
animal brasileiro para se tornarem multinacionais?

Foi utilizado o método de estudo de casos pois, através dele foi possivel proceder a
investigagdo empirica demandada pelo problema definido acima que envolve descrever o
processo de internacionalizagdo das empresas em questdo dentro do contexto real (Yin, 2001).
Trata-se de estudo de casos multiplos, uma vez que, as provas resultantes da comparagao de
casos multiplos sdo mais convincentes e completas gragas a possibilidade logica da
replicacdo.

O campo empirico se constitui das trés grandes empresas brasileiras do setor de
proteina animal: Grupo JBS-Friboi, Grupo Marfrig e Minerva Foods. A escolha das trés
empresas foi intencional (Eisenhardt, 1989), de forma a preencher as categorias tedricas da
teoria de internacionalizacdo pois segundo proposto por Eisenhartd (1989) através da
sobreposi¢ao dos casos, aparentemente semelhantes, a busca por diferencas pode surpreender.
Da mesma forma, a similaridade entre casos, aparentemente diferentes, também pode levar a
compreensdo mais sofisticada sobre as categorias de andlise. O resultado desta comparagao
pode trazer novas categorias e conceitos ainda ndo percebidos (EISENHARDT, K, 1989).
Além da relevancia econdmica estas empresas foram selecionados pelos seguintes critérios:
(1) tamanho, medido em faturamento;(ii) estar em listadas na Bolsa de Valores, todas na
categoria Novo Mercado, o nivel mais alto de governanga corporativa do mercado brasileiro;
e, (iii) nivel de internacionalizagdo.

Para que o método de estudo de caso se efetivasse como adequado para investigacao
do processo aqui detalhado, foram utilizadas as seguintes fontes de dados:



Documentagdo oficial da empresa: informagdes oriundas do site de cada empresa estudada,
informagdes oriundas dos relatorios disponibilizados no site da BM&FBovespa, desde a
abertura de capital de cada empresa até dezembro de 2012, estudos e avaliagdes ja feitas sobre
as empresas e disponiveis na internet; Para os trés grupos foram analisadas as documentagdes
financeiras e estratégicas desde 2007 a 2012;

Todas as matérias disponiveis no site Valor Econdmico, meio de comunicacdo bastante
reconhecido por repercutir acontecimentos e fatos relevantes das empresas mais
representativas do pais, acessados pelo site www.valor.com.br considerando o periodo de
2000 a 2012 e totalizando 1.539 noticias.

Informagdes disponiveis na Revista Valor Multinacionais Brasileiras entre 2007 e 2012.

Visando assegurar a validade e a confiabilidade do presente estudo trés principios
foram utilizados quanto as fontes de coleta de dados: (a) a utilizacdo de varias fontes de
evidéncia e dessa forma a utilizacdo da triangulagdo de dados ; (b) foi criado um banco de
dados para o estudo de caso, considerando aqui os dados em si e o relatdrio do pesquisador
sob forma de texto, tabelas, notas; e (¢) a manuten¢ao de um encadeamento de evidéncias, de
forma que as questdes iniciais da pesquisa levassem as conclusdes finais do estudo de caso .

As categorias analiticas utilizadas como lentes para visualizar a realidade dos casos
selecionados foram constituidas a partir do referencial tedrico estudado previamente,
especialmente apoiada em Ramamurti (2012) e seguindo as recomendagdes de rigor nos
processos de teste e construgdo de teorias a partir do estudo de casos (Eisenhardt, 1989; Miles
& Huberman, 1994; Strauss & Corbin, 2008). As categorias foram definidas com a intengao
de organizar, recuperar e condensar os dados coletados (Miles & Huberman, 1994). A partir
da categorizagdo foi feita a codificacdo de termos que representam estas categorias, conforme
Quadro 1, de forma que as informagdes descritivas ou inferenciais pudessem ser compiladas
e atribuidas & uma unidade de significados durante o estudo (Miles & Huberman, 1994). Isso
permitiu aos pesquisadores serem pontuais no acesso a informacdes das diferentes categorias
propiciando uma analise mais concisa dado o grande volume de dados obtido.

Quadrol: Categorias de Analise

Categoria de | Unidade de | Codigo de | Definicdo Constitutiva | Definicio Operacional
Anilise Registro Anilise
Velocidade tempo, ano, VEL Tempo entre a decisdo evidéncias a respeito do
financiamento, pela internacionalizacdo | periodo de diferenca
BNDES via um determinado entre a data de antncio
modo e para um da nova operagéo e a
determinado destino e 0 | data em que esta
inicio das atividades da | operagdo passou a
firma. funcionar como sendo
da firma adquirente.
Destino Brasil, América DEST Pais alvo da nova Informacdes a respeito
Latina, Estados operagdo efetivada pela | da evolugdo historica
Unidos, Europa, firma especialmente se das escolhas de paises
China, Russia, mais desenvolvido ou para os quais as firmas
Australia menos que o pais de decidiram se
origem da firma. internacionalizar.
Modo de Entrada | Aquisi¢des, compra ENTR Forma que a firma Informacdes que
de planta; joint- selecionou para pudessem caracterizar o
venture, operacionalizar suas modo que as firmas
incorporacao, atividades no pais de utilizaram para iniciar e
exportacdo destino. dar continuidade as
operagdes internacionais

Fonte: Dados de pesquisa.



Foi utilizado o software Atlas Ti para operacionalizar o acesso direto as informagdes
relativas a cada categoria apresentada no Quadro 1. Isso quer dizer que, do volume total de
informagdes as unidades de registro, em um primeiro momento foram responsaveis por
indicar onde se encontravam as informagdes que constituiam a realidade que se pretendia
capturar (Bandeira-de-Mello, 2006b).

A analise dos dados esta dividida em duas etapas: a primeira delas serd a andlise caso a
caso, para que haja melhor entendimento sobre a historia e desenvolvimento da estratégia de
internacionalizacdo de cada uma das firmas conforme recomentado por Eisenhardt (1989).
Esta etapa sustenta a proxima etapa de forma que se faga andlise comparativa com vistas a
obter melhores insights decorrentes da avaliagdo de similaridades e diferencas entre os casos.

Na segunda etapa, os dados sdo analisados utilizando-se ainda da tatica proposta por
Eisenhardt (1989), que visa uma compreensdo mais detalhada dos casos de forma que nao
haja conclusdes prematuras ou falsas a respeito do fendmeno estudado. Eisenhardt (1989)
sugere que a partir de cada uma das categorias de analise, evidenciadas no Quadro 1, seja feita
uma compara¢ao entre as similaridades e diferencas destas categorias em cada um dos casos e
entre os casos. A proposta ¢ que a analise consiga trazer diferentes angulos dos casos em
questao (Eisenhardt, 1989) para cada uma das categorias consideradas.

Os resultados decorrentes deste procedimento metodologico sdo apresentados nas
secdes posteriores.

4 AS MULTINACIONAIS DO SETOR DE PROTEINA ANIMAL

Neste capitulo serd feita uma breve descricdo e uma andlise das trés empresas
utilizando-se como base as trés categorias propostas por Ramamurti e Sigh(2009).

4.1 JBS-Friboi

Os dados coletados apontam que a empresa JBS-Friboi foi fundada em 1952 por José
Batista Sobrinho. De 1952 a 2004 fez aquisi¢des de empresas brasileiras e sua capacidade de
abate alcancou a marca de 5,8 mil cabegas/dia (JBS)

Em 2005 foi criada a JBS S.A., através da reestruturagdo do Grupo Friboi. Foi neste
ano que o grupo deu seu primeiro passo para se tornar uma multinacional, com a aquisi¢do da
Swift Amour S.A. maior produtora e exportadora de carne bovina na Argentina (JBS, 2007).
Essa aquisicdo se deu com a ajuda do BNDES, com o primeiro financiamento do Banco nesta
linha de internacionalizacdo no valor de R$ 80 milhdes (“Atuacdo do BNDES em
Financiamentos Preenche as Lacunas,” 2007). No ano seguinte, a empresa continuou a
expansdo no mesmo pais através da aquisi¢do de mais duas unidades: VenadoTuerto e
Pontevedra (JBS, 2007; “Valor Economico,” 2012; Valor Multinacionais Brasileiras, 2007).
Em abril de 2007 o grupo optou por realizar a abertura de capital (JBS, 2007; “Valor
Econémico,” 2012). Com a alavancagem obtida, R$ 1,2 Dbilhdes (VALOR
MULTINACIONAIS BRASILEIRAS, 2007a) o grupo continuou crescendo por meio da
aquisicdo de firmas nacionais e algumas unidades internacionais, como Berazategui e
ColoniaCaroya na Argentina, Swift FoodCompany nos Estados Unidos e 50% da Inalca, uma
das maiores produtoras de carne bovina da Europa (JBS, 2007).

Em 2008 a JBS-Friboi continuou a expandir seus negdcios fora do Brasil com a
compra das empresas norte-americanas NationalBeef e Smithfield e da australiana Tasman.
Essas aquisi¢des representaram a conclusdo do plano de investimentos para a construgdo de
uma plataforma sustentavel de abate, producdo e comercializagdo de carne nos EUA e na
Australia, que se iniciou em julho de 2007 através da aquisi¢do da Swift &Company (JBS-
FRIBOI, 2008; “Valor Econémico,” 2012).



Em 2009, além de aquisi¢cdes nacionais, passou a diversificar em setores como
industrializacdo, importacdo e exportacdo de couro. Adquiriu 64% das agdes da
Pilgrim’sPride Corporation, nos EUA, responsaveis pela criagdo, abate, processamento e
venda de frangos. E por fim a aquisi¢do, que se consolidou no inicio de 2010 de uma empresa
Australiana, TatiaraMeatCompany (TMC), através de sua subsididria integral, Swift
Australia. Ainda em 2010, a empresa adquiriu ativos da RockdaleBeef na Austrdlia e a
aquisi¢ao do Grupo Toledo, especializado na pesquisa, desenvolvimento e comercializagdo de
produtos cozidos customizados de carne bovina, destinados especialmente para consumidores
no Oeste Europeu. Por fim, em 2012 foi realizada uma Oferta de Permuta de A¢des da JBS-
Friboi por agdes da Vigor e IPO da Vigor tornando-a uma Companhia independente. Segundo
os dados levantados na Valor Economico (“Valor Econdmico,” 2012), em torno de 94
noticias, a JBS-Friboi adquiriu o grupo Bertin e desta forma incorporou a sua operagdo a
Vigor, a operacdo em torno da Vigor aponta a estratégia por parte da JBS-Friboi para
valorizar o setor de lacteos do grupo.

A partir das categorias de analise propostas pela teoria de internacionalizacdo de
Ramamurti (2009) pode-se entender que a velocidade para inicio da internacionalizagdo da
JBS-Friboi foi lenta no sentido de que, desde sua fundacdo em 1952 até sua primeira
aquisi¢ao internacional em 2005 passaram-se 53 anos. No entanto, apOs a primeira aquisicao,
quando passou a ser uma multinacional, até¢ 2010 a empresa se consolidou rapidamente como
a maior empresa de proteina animal do mundo. Um dos motivos da rapidez na expansao foi a
ajuda fundamental do BNDES (Banco Nacional de Desenvolvimento Economico e Social),
pelo seu brago de participagdes BNDESPar que fez sua primeira injecdo de capital de 1,4
bilhao de reis em 2007 (“Valor Economico,” 2012). Em 2012 detinha cerca de 33% das agoes
ordinarias da empresa JBS-Friboi. Foram encontrados cerca de 113 artigos da JBS-Friboi com
o BNDESPar por meio de analise feita no Atlas T1.

A velocidade de se tornar uma multinacional foi de certa forma impactada por
financiamentos governamentais. Nota-se uma influéncia muito forte do BNDESPar no
processo de internacionaliza¢do da JBS-Friboi. Como citado acima, dos 898 artigos sobre a
JBS-Friboi, 113 deles trataram sobre a relagdo do grupo com o banco de desenvolvimento.
Ap0s as primeiras aquisicdes feitas pela empresa, com financiamento de bancos comerciais, o
BNDESPar, em 2007, se tornou socio da JBS-Friboi com o financiamento de R$ 1,4 bilhdo,
(participag@o em torno de 15%) para a compra da empresa americana Swift, em 2008 passou a
ter participacdo de 19,4%. Com essa aquisi¢do o Grupo tornou-se a ser lider mundial no setor
de carne bovinas e passou a ter acesso privilegiado ao mercado americano e australiano
(VALOR MULTINACIONAIS BRASILEIRAS, 2009a). A partir da Australia houve a
estratégia de entrar em paises do extremo Oriente, como China e Japao. Ainda houve em 2009
e 2010 a compra de debéntures conversiveis da JBS-Friboi por parte do BNDES, o que
facilitou a aquisicdo de novas empresas (“Valor Economico,” 2012). Em 2008, 2009 e 2011 a
empresa foi considerada a mais internacionalizada do Brasil, pelo ranking da Sobeet/Valor
Econdmico (SOBEET/VALOR ECONOMICO, 2008, 2009, 2011). No ranking da América
Economia sobre as empresas mais internacionalizadas da América Latina, a JBS-Friboi ficou
entre 2008 e 2011 sempre entre as 5 primeiras, sendo que em 2010 foi considerada a primeira
colocada (AMERICA ECONOMIA, 2010, 2011).

Os destinos em que a empresa JBS-Friboi tem subsididrias sdo no total 9 paises (2/3
das plantas sdo localizadas fora do Brasil); 5 na Argentina, 2 no Paraguai, 91 nos EUA, 3 no
Meéxico, 11 na Australia, 8 na Itidlia e 1 cada na China, Russia e Uruguai. As aquisi¢des
ocorreram primeiro em paises em desenvolvimento e na regido do cone sul, seguindo depois
em paises desenvolvidos, como EUA e Europa. Por exemplo, através da aquisicdo de
unidades na Argentina, como a compra do frigorifico Col Car, por USD 20,25 milhdes
(“Valor Econoémico,” 2012), a JBS-Friboi desenvolveu a estratégia de exportar para paises



como da Unido Europeia, Argélia, Egito e Russia (“Valor Econdmico,” 2012). J4 a compra
de empresas americanas como ocorreu em 2007 com a compra da Swift Foods e da SB
Holdings e em 2008 com a compra da Smithfield Beef Processing, bem como a compra da
Australiana Tasman, permitiram que a JBS-Friboi se consolidasse como principal fabricante
de proteina animal entre os paises desenvolvidos. A entrada nos EUA permitiu que o Grupo
passasse a comercializar com Japao, Coreia do Sul e México, uma vez que eram mercados
que o Brasil ainda ndo tinha acesso por restricdes sanitdrias as carnes nacionais (VALOR
MULTINACIONAIS BRASILEIRAS, 2007a).

A partir de 2005 deu inicio a sua estratégia de tronar-se multinacional, com o modo de
entrada via aquisi¢cdes a. Em 2006 a JBS-Friboi era a maior exportadora de proteina animal do
Brasil, com cerca de 2,1 bilhdes de dolares (“Valor Econdmico,” 2012) e hoje a empresa
exporta para mais de 140 paises (VALOR MULTINACIONAIS BRASILEIRAS, 2011). A
partir de 2007 adquiriu a norte americana Swift e entdo passou a ter mais acesso aos outros
paises do mundo, no mesmo ano o faturamento com mercado externo representava cerca de
32% do faturamento total do Grupo e as exportagdes representavam $3,8 bilhdes esse numero
cresceu para $ 5,6 bilhdes em 2008 (JBS-FRIBOI, 2009). Além disso, adquiriu uma empresa
(SB Holdings) que era a referéncia de distribui¢ao de alimentos para as empresas brasileiras
nos EUA, ou seja, as concorrentes da JBS-Friboi ficaram sem distribuidor nos EUA e a JBS
passou a gerenciar grande parte da cadeia de distribui¢do americana (“Valor Econdmico,”
2012).

4.2 Grupo Marfrig

O Grupo Marfrig Foods foi fundada em 1986. Entre 2001 e 2004 deu inicio ao seu
processo de exportagdes com a marca “GJ” e a aquisicdo de mais uma unidade industrial no
Mato Grosso. Em 2006 a empresa fez cinco aquisi¢des de unidades industriais no Brasil deu
inicio ao processo de internacionalizagdo, através da aquisi¢do da BreedersandPackers
(AB&P) empresa Argentina, aquisicdo de 50% do capital da Quinto Cuarto S.A. empresa
importadora chilena, aquisicdo da empresa Tacuarembo S.A., fundada no Uruguai em 1960 e
que opera com exportagdes para todos os continentes, também adquiriu a Inaler S.A. do
Uruguai e fechou o ano de 2006 com um faturamento de R$ 2 bilhdes (“Valor Econdémico,”
2012; Valor Multinacionais Brasileiras, 2007). Em 2006 tornou-se a maior grupo exportador
do Uruguai e o lider em abate (Valor Multinacionais Brasileiras, 2007).

Em 2007, ano de abertura de capital na Bovespa, levantando R$ 1,020 bilhdes, o
processo de expansdo tomou mais folego com a aquisi¢ao de mais trés unidades industriais
brasileiras e algumas aquisicdes na América Latina, como o frigorifico Lacabadalla e a
Colodnia S.A, industrias uruguaias que fizeram com que o Grupo Marfrig se tornasse a maior
produtora de carne bovina do Uruguai, além disso no Chile adquiriu os 50% remanescentes da
empresa chilena Quinto Cuarto S.A. e um frigorifico na Patagénia do Chile. Houve neste ano
duas aquisi¢des de empresas Argentinas, a Quickfood S.A. e a Mirab SA(Valor Economico,
2007a, 2007b).

No ano seguinte, em 2008, o Grupo manteve a estratégia de expansdo internacional
com a aquisicdio da CDB Meats, empresa que atuava na importagdo e distribuicdo de
alimentos no Reino Unido, bem como a aquisi¢do das operagdes no Brasil, Irlanda do Norte,
Inglaterra, Franga e Holanda do grupo norte-americano OSI, incluindo a Braslo (aves e
bovinos), Agrofrango (aves) e Moy Park, a 2* maior empresa da Irlanda do Norte, com
produtos comercializados em todo o varejo e foodservice europeu (MARFRIG, 2008; “Valor
Econdmico,” 2012). Neste ano cerca de 70% das receitas do grupo tinham origem do exterior
(VALOR MULTINACIONAIS BRASILEIRAS, 2008). No ranking das empresas brasileiras
mais internacionalizadas o Grupo Marfrig figurou entre a 9° posi¢do e a 11° entre os anos de
2007 a 2010 (SOBEET/VALOR ECONOMICO, 2008, 2009, 2010, 2011).



Em 2009 a empresa fez arrendamentos e aquisi¢des de empresas nacionais. Das aquisi¢des
internacionais houve a compra de 51% do Grupo Zenda, especializado na producao ¢
comercializacdo de couros com sede no Uruguai e unidades comerciais na Argentina, México,
Estados Unidos, Alemanha, Africa do Sul, Chile, Hong Kong e China (VALOR
MULTINACIONAIS BRASILEIRAS, 2009b).

Em 2010 manteve-se a expansdo internacional com a aquisi¢do da empresa O'Kane
com operagdes de peru e frango, aquisi¢do da totalidade da KeystoneFoods, empresa com
atuacdo global na area de desenvolvimento, produgdo, comercializacdo e distribui¢do de
alimentos a base de carnes de aves, peixes, suinas e bovinas, especializada no canal
foodservices. No ano seguinte, em 2011 foi feita a criacdo da MarfrigBeef, segmento que
retne as operagdes de bovinos e ovinos no Brasil, Argentina e Uruguai. Ainda em 2011
houve a formagdo de duas joint ventures na China: uma delas com o grupo estatal Cofco,
focada nas operacdes de logistica e distribuicdo de alimentos, e a Chinwhiz, especializada na
producdo de aves, sendo que o Grupo Marfrig foi a primeira empresa brasileira a exportar
produtos de carne suina para a China (“Valor Economico,” 2012). Por fim, em 2012 houve a
criacdo da Seara Foods, segmento de nego6cios que retne as operacdes de aves, suinos e
alimentos elaborados e processados. A incorporacdo de dez novas plantas industriais e oito
centros de distribuicdo em véarios Estados do Brasil e aquisicdo de algumas marcas nacionais
importantes (GRUPO MARFRIG, 2012).

A partir das categorias de andlise propostas pela teoria de internacionaliza¢do
(RAMAMURTI; SINGH, 2009) pode-se entender que o Grupo Marfrig se internacionalizou,
tornando-se uma multinacional apds 20 anos de sua fundagdo, o que torna a empresa ndo
muito veloz em termos de processo de internacionaliza¢do, no entanto, apds a primeira
aquisicao internacional o processo para se tornar multinacional se consolidou de forma rapida,
foram 8 aquisicdes e 2 joint ventures entre 2006 e 2011. Parte desta rapidez se deu devido ao
empréstimo do BNDESPar, que concedeu R$ 472 milhdes para o Grupo em 2008 para a
compra do grupo OSI no Brasil e na Europa (“Valor Econdémico,” 2012). Em 2010 o
BNDESPar comprou debéntures do Grupo Marfrig para que houvesse a aquisicdo da
Keystone Foods e tem participacdo acionaria no grupo, em torno de 15% (“Valor
Economico,” 2012).

A empresa esta presente em sete paises com plantas de abate, sdo eles, Chile,
Argentina, Uruguai, EUA, México, Inglaterra e Africa do Sul. Além de estar presente em com
empresas e distribuidores em Hong Kong, China, Reino Unido, Franca e Holanda . A compra
da Keystone Foods permitiu que o Grupo Marfrig se expandisse na Asia, pois a empresa
adquirida tem cinco unidades de processamento de carnes na Asia, nos paises China,
Tailandia, Malasia e Coréia, regido que o Grupo considera estratégica para o crescimento da
empresa.

A forma de internacionalizagdo do Grupo Marfrig foi via aquisi¢cdo e posteriormente
joint ventures. A primeira aquisi¢ao internacional ocorreu em 2006, com o investimento no
Uruguai, o Grupo Marfrig garantiu acesso ao mercado americano de carne bovina in natura,
assim como o fez o Bertin também em 2006, com a aquisicdo do também uruguaio
Canelones. O Uruguai tem autorizagdo para exportar carne in natura aos Estados Unidos
Canadé, México e Caribe, mercados aos quais o Brasil ainda ndo tinha acesso por conta de
restri¢des sanitarias. De 2006 até 2008 a empresa investiu U$ 1,1 bilhdes em aquisigdes no
exterior. Em 2011 fez as joint ventures na China as quais em permitiram que o Grupo Marfrig
se expandisse no mercado asiatico.

4.3 Minerva Foods
O grupo Minerva Foods foi fundado pela familia Vilela de Queiroz em 1992 em
Barretos, Sdao Paulo. Entre 1999 até 2006 a Minerva Foods fez o arrendamentos e



posteriormente aquisi¢oes de 4 unidade de abate no Brasil. Em 2007 a empresa deu inicio a
constru¢ao de uma unidade industrial no norte do pais, e adquiriu duas unidades no Tocantins
e Para, além de outras unidades menores em territdrio nacional. E comegou uma joint venture
junto com uma empresa irlandesa a DawnFarmGroup. Em 2008, além de mais uma aquisi¢ao
em territorio nacional, deu-se inicio ao processo de internacionalizacdo através da aquisi¢ao
do frigorifico Friasa, no Paraguai (“Valor Economico,” 2012). Processo que se concretizou
em 2009. De 2008 para 2009 o Minerva Foods passou de 48° para 24° no ranking das
empresas mais internacionalizadas (SOBEET/VALOR ECONOMICO, 2010). Em 2010 as
aquisi¢cdes nacionais continuaram crescendo e a Minerva Foods encerrou o ano com uma
receita liquida de R$ 3,4 milhdes.

Em 2011 houve mais uma aquisi¢@o internacional de um frigorifico no Uruguai com
capacidade de abate de 1.400 cabegas/dia, no valor total de U$ 65 milhdes (“Valor
Econdmico,” 2012), no entanto, sua posi¢do no ranking das mais internacionalizadas voltou
ao 41° posi¢io (SOBEET/VALOR ECONOMICO, 2011). Neste ano, as exportagdes da
empresa representavam 65% do faturamento.

Por fim, em 2012 a aquisi¢ao do frigorifico Frigomerc, no Paraguai, com capacidade
de abate de 1.000 cabegas/dia, no valor de U$ 35 milhoes (“Valor Econémico,” 2012).

A partir das categorias de andlise propostas pela teoria de internacionaliza¢do
(RAMAMURTI; SINGH, 2009) pode-se entender que a Minerva Foods se internacionalizou
tornando-se uma multinacional apds 16 anos de sua fundacdo, o que torna a empresa, em
comparag¢do com suas concorrentes, rapida em termos de internacionalizagdo, no entanto, o
desenrolar das aquisi¢des foi bastante estavel e conservador, pois apds a primeira aquisicao
internacional em 2008 houve apenas uma aquisicdo internacional por ano, no total trés
aquisicdes entre os anos de 2008 a 2012. No entanto a empresa comegou a exportar logo no
inicio de sua fundagdo, em 2004 a empresa ja tinha cerca de 75% de seu faturamento
proveniente de vendas externas. Em 2007 a empresa abriu capital e conseguiu arrecadar R$
516 milhdes o que lhe permitiu em 2008 dar inicio as aquisi¢des internacionais. Em 2008,
mesmo com as restricdes de importagdo de carne bovina no Brasil a Minerva Foods conseguiu
aumentar suas exportacdes em 16%, o que mostrou a ndo dependéncia da empresa a Europa,
passou a exportar para Russia e Hong Kong. Em uma outra transagdo de uma compra nacional
a Minerva Foods pagou a aquisi¢do com a receita das exportagdes (“Valor Economico,”
2012).

A empresa esta presente em dois paises, com plantas no Paraguai e no Uruguai e faz
exportagdes para mais de 100 paises. A operagdao de compra do grupo Friasa custou a Minerva
Foods U$ 4 milhoes, relativamente baixo perto das aquisigdes feitas por suas concorrentes, no
entanto, estar no mercado paraguaio foi estratégico para a expansao internacional da empresa,
uma vez que o pais comercializava com paises como Russia, Africa do Sul, Vietna, Israel e
Hong Kong e Chile, sendo que neste ultimo o Paraguai detinha cerca de 55% do mercado. A
compra do frigorifico uruguaio em 2010, por U$ 65 milhoes, foi paga em parte com
transferéncias de agdes da Minerva Foods, também foi estratégica para conseguir melhor
entrada nos paises da América do Norte.

A forma mais expressiva de internacionalizagdo da Minerva Foods foi através das
exportagdes, porém para se tornar multinacional utilizou de aquisi¢des de frigorificos na
regido da América do Sul, como forma de entrar em outros paises através da exportacao.

5 ANALISE DOS RESULTADOS EDISCUSSAO

A partir do framework da pesquisa representado na Figura 1 (Ramamurti, 2012) faz-se
a descricdo nas seg¢Oes que seguem da estratégia de internacionalizagdo das multinacionais
JBS-Friboi, Grupo Marfrig e Minerva Foods. Parte-se do pressuposto que elas encontram-se
no mesmo contexto global, no mesmo pais de origem e industria de atuagdo. Dessa forma



deduz-se que a estratégia de internacionalizacdo das empresas em termos de velocidade da
internacionalizacdo, paises alvo e modo de entrada deveriam ser semelhantes. No entanto, ndo
¢ o que verifica-se em todos os casos. Com relacdo aos estagios de evolugdo de uma MNE,
JBS-Friboi e Grupo Marfrig se aproximam, enquanto que Minerva Foods se distancia.

5.1 Velocidade da internacionalizacao

Para Ramamurti (2012) a velocidade da internacionalizag¢do esta ligada ao modo de
entrada que a firma escolhe para realizar sua internacionalizagdo. O modo auxilia a
determinar em quando tempo a internacionaliza¢do ¢ executada.

Node-se que entre o tempo de fundagao e inicio do processo de internacionalizagdo via
FDI da JBS-Friboi ha 53 anos. J& o Grupo Marfrig tem o espago de 20 anos e a Minerva
Foods apresenta 19 anos de intervalo.

Contudo a despeito dessa caracteristica de tempo, nota-se que o periodo entre 2005 e
2012 foi marcado por ag¢des de internacionalizagdo para a JBS-Friboi e o Grupo Marfrig.
Ambas as empresas realizaram uma série de aquisi¢des internacionais relevantes que foram
rapidamente incorporadas as suas operagdes. Em alguns casos adquirindo empresas de porte
similar, quando nao maior. Por exemplo, o caso da compra da norte-americana Swift pela
JBS-Friboi ¢ marcante pois a primeira apresenta faturamento quatro vezes maior do que o da
brasileira (VALOR MULTINACIONAIS BRASILEIRAS, 2007a). Portanto, os periodos mais
intensos de expansao internacional via FDI das duas empresas sdo similares a bastante curtos.
A internacionaliza¢do decorreu de certa forma como um fruto do conjunto de fatores como a
demanda aquecida por alimentos processados e carnes em geral, o cimbio favoravel para a
aquisicdo das empresas na Argentina, Uruguai e Paraguai e a ajuda do BNDES (Valor
Multinacionais Brasileiras, 2007) por meio do fornecimento de lastro para a execugdo das
acoes de internacionalizagao.

No caso da Minerva Foods, que no comeco da década de 2000 ela possuia tamanho
similar a JBS-Friboi e o Grupo Marfrig e abriu seu capital na BM&FBovespa na mesma
¢época de suas concorrentes, a velocidade da internacionalizacdo ¢ menor. Somente em 2008,
0 Minerva Foods iniciou sua expansdo via FDI no exterior, através da aquisi¢ao de plantas de
abate do Friasa no Paraguai. Porém, uma aquisi¢do de pequeno porte, na época apenas US$ 5
milhdes de dodlares. Depois somente em 2011 e 2012 o frigorifico voltou a adquirir fora do
pais.

Contudo, por que motivo JBS-Friboi e o Grupo Marfrig apresentam em termos de
velocidade tantas similaridades e o Minerva Foods se distancia tanto? Uma das explicagdes
esta no fato de que as aquisi¢des internacionais e de grande expressdo capitaneadas por JBS-
Friboi e o Grupo Marfrig foram fortemente apoiadas com empréstimos do Governo Brasileiro
via BNDES utilizando inje¢do de capital do brago de participagdes do banco, o BNDESPar,
conforme resumido no Quadro 3. Enquanto o Minerva Foods ndo recebeu o mesmo apoio e, a
partir de 2005 apenas visualizou o crescimento dos concorrentes. Além disso, percebe-se que
o Minerva Foods primeiramente optou por consolidar sua posi¢do como exportador, para
somente depois realizar investimentos diretos em plantas de abate no exterior. Em entrevista
cedida a Valor Economico em 2010 o Minerva Foods admitiu sua estratégia de crescimento
como organico e internacionalizacio apenas na América do Sul (VALOR
MULTINACIONAIS BRASILEIRAS, 2011) como uma opg¢ao.

5.2 Destino da internacionaliza¢ao
Ainda segundo o framework da Figura 1 (Ramamurti, 2012), outro resultado da
estratégia de internacionalizagdo das EMNEs sdo os paises alvo do FDI.



Neste caso, as trés empresas apresentam similaridades, mesmo no caso do Minerva
Foods que iniciou seu processo de FDI aproximadamente quatro anos depois das duas outras
firmas.

A primeira aquisi¢ao internacional da JBS-Friboi se deu na Argentina no ano de 2005,
quando o grupo comprou a operagdo da multinacional Swift naquele pais. Em seguida vieram
mais aquisicdes na Argentina e paises da regido. Trajetdria similar nota-se na estratégia do
Grupo Marfrig (aquisi¢do do argentino Quinto Quarto em 2006) e, um pouco mais tarde e em
outro pais vizinho, o Minerva Foods adquiriu o paraguaio Friasa em 2009.

Apds uma série de outras compras em paises da regido, como Argentina, Uruguai,
Paraguai e Chile, ¢ que JBS-Friboi e o Grupo Marfrig, apoiados pelos incentivos
governamentais, passaram a adquirir empresas em outros continentes. Por exemplo, em 2008
o JBS-Friboi, que ja havia comprado as operagdes argentinas da Swift em 2005, adquiriu as
operacdes globais da empresa norte-americana. Movimento similar fez o Grupo Marfrig, ao
adquirir plantas e opera¢desno Reino Unido.

Quanto ao Minerva Foods, suas aquisi¢des internacionais concentraram-se no
Paraguai e Uruguai, apenas trés operacgdes deste tipo entre 2008 e 2012, conforme o Quadro 3.

Neste contexto, os dados sugerem que as trés empresas comportaram-se, mesmo em
instantes diferentes do tempo e com incentivos governamentais diferentes, por optar
inicialmente pela consolidagdo regional no cone sul latino americano. Somente depois dessa
consolida¢ao duas das trés empresas passaram a adquirir plantas e operacdes em outros
continentes, atingindo paises como Russia, [talia, Australia, China, Estados Unidos.

Especificamente quanto a JBS-Friboi, nota-se uma forte orientacdo por consolidar
suas operagdes nos EUA, o maior mercado consumidor do mundo. E notério nos dados que o
segundo movimento de internacionalizagdo das empresas JBS-Friboi e o Grupo Marfrig
visando agora paises desenvolvidos s6 aconteceu gragas ao apoio governamental oferecido via
recursos do BNDES.

5.3 Modo de entrada

Quando ao modo de entrada, outro item do framework da Figura 1(RAMAMURTI,
SINGH, 2009), nota-se claramente similaridade entre as trés empresas estudadas. Predomina a
estratégia de expansdo internacional via aquisi¢do do controle do capital (no minimo metade
das acdes mais uma). Por exemplo, o JBS-Friboi realizou mais de 16 aquisi¢des
internacionais a partir de 2005 e o Minerva Foods fez trés aquisi¢cdes conforme o Quadro 3.
No entanto, vale destacar a joint venture feita pelo Grupo Marfrig com empresas chinesas, o
que o diferencia neste item.

Contudo, uma diferenga fundamental ¢ a fonte dos recursos para essas aquisigoes.
Enquanto o Minerva Foods utilizou-se de capital proveniente da sua oferta na
BMF&Bovespa, caixa proprio e troca de acdes com as empresas adquiridas, o JBS-Friboi e
Grupo Marfrig apoiaram-se fortemente nos incentivos do BNDES e BNDESPar, em linha
com a politica do banco de criar as chamadas “campeds nacionais”.

Assim sendo, mesmo contando com operacdes de exportagdo todas as trés empresas
adotaram predominantemente a aquisicdo como modo de entrada visto que ¢ a que melhor
propicia o alcance de recursos tecnologicos para o desenvolvimento de suas operagdes ndo s
locais, mas de matrizes e subsididrias ligadas a sua operacao.

No Quadro 3 foi feito um resumo das descrigdes das trés categorias e os fatores
considerados principais influentes na configuracao apresentada.

Quadro 3: Resumo das categorias analisadas

JBS-Friboi Grupo Marfrig Minerva Foods

Descricao Fatores Descricao Fatores Descricao | Fatores
resumida influentes resumida influentes resumida influentes




Entrada | Aquisi¢des BNDESPar Aquisi¢odes e | BNDESPar | Aquisicdes | Abertura de
Sécio Joint Ventures e JBS Capital;
Transferénci
as de agoes
Destino Argentina, Objetivo: Chile, Argentina, | Objetivo: Paraguai Objetivo:
Paraguai, atingir o EUA. | Uruguai, EUA, | EUA e | e Uruguai | exportar
Uruguai, Estratégia: México, China para: Russia,
Estados comegou pelos | Inglaterra, Africa | Estratégia: Africa do
Unidos, paises em | do Sul, Hong | Iniciar com Sul, Vietna,
México, Italia, | desenvolviment | Kong, China, | aquisi¢des Israel e Hong
Russia, 0, com o intuito | Franca e Holanda | voltadas Kong e Chile
Australia, de chegar nos para 0 Estratégia:
China EUA. Mercosul Via  paises
Mercosul.
Velocida | Em 8 anos | Participagao Entre 2006 e | Participacdo | Entre 2008 | Expandiu
de tornou-se uma | Societdaria do | 2011 foram 8 | Societdria e 2012 | capacidade
das maiores | BNDESPar aquisicdes e 2 | do foram 3 | exportacdo;
multinacionais Joint Ventures BNDESPar | aquisicdes | atingiu novos
Brasileiras. paises.

6 CONCLUSOES

O objetivo deste estudo de caso ¢ o de ampliar o entendimento sobre o processo de
internacionalizagdo das EMNEs por meio da descricdo dos casos das empresas de proteina
animal brasileiras, dado o debate em torno da necessidade de novas teorias ou nao sobre esse
fenomeno de internacionalizagdo (Cuervo-Cazurra, 2012).

A partir do framework da figura 1(RAMAMURTI, 2012), em relagdo a velocidade da
internacionalizacdo, paises alvo e modo de entrada, analisou-se o caso das trés principais
multinacionais brasileiras, emergentes portanto, do setor de proteina animal.

O caso das multinacionais JBS-Friboi, Grupo Marfrig e Minerva Foods apresentam
similaridades e diferencas, que ajudam a ampliar esse debate. Pode-se concluir a partir dos
resultados obtidos da andlise qualitativa suportada pelo software Atlas Ti, que em relacdo a
velocidade de internacionalizacdo JBS-Friboi e Grupo Marfrig apresentam-se mais proximas
e Minerva Foods mais distante. No caso em questdo, JBS-Foods e Grupo Marfrig aceleraram
seu processo de expansdo internacional apoiadas fortemente por incentivos governamentais,
via BNDES e BNDESPar.

J4 em relagdo ao modo de entrada e paises destino, a descri¢do do processo das trés
multinacionais apresentam predominantemente a utilizagdo de aquisicdes para a entrada
efetiva buscando capacidades e recursos que a empresa ndo teria caso se desenvolvesse
organicamente.

Por fim, o destino de internacionalizacdo foi de comeco marcado por paises latino
americanos € com o auxilio governamental foram buscados, pelas empresas JBS-Friboi e
Grupo Marfrig, destinos com maior nivel de desenvolvimento.

Em relacdo ao debate sobre as teorias que melhor explicam a internacionalizagdo,
observa-se que a extensdo de teorias tradicionais com a utiliza¢do de referencial acessorio
como aquele que aborda a questdo da influéncia do ambiente institucional nas escolhas das
firmas sobre sua estratégia de internacionalizag@o aparenta ser a melhor alternativa.

Por ser um estudo de caso multiplo, essa pesquisa ndo se ateve ao estudo das relagdes
quantitativas entre variaveis, o que se constitui uma oportunidade futura de pesquisa.
Também, sugere-se o estudo comparativo entre empresas dos mesmos setores da paises
desenvolvidos e emergentes, de forma a aprofundar o debate de Cuervo-Cazurra (2012).
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