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INTERNACIONALIZACAO E COMPETITIVIDADE:

A IMPORTANCIA DA CRIACAO DE EMPRESAS
MULTINACIONAIS BRASILEIRAS

Ana Claudia Além

Rodrigo Madeira’

O processo de internacionalizacdo das empresas envolve duas instancias principais: i) o atendimento
a mercados externos por via de exportacoes; e ii) o investimento externo direto (IED). A experiéncia
internacional aponta para uma evolu¢do natural da ocupagdo de mercados externos por meio de
exportacdes, em um primeiro momento, para a instalacdo posterior de uma unidade produtiva,

principalmente no que diz respeito as empresas multinacionais de paises em desenvolvimento.?

O principal objetivo deste capitulo é apresentar os pontos mais importantes do debate sobre o
tema, enfatizando o processo de internacionalizacdo como fundamental para o fortalecimento
das empresas e o aumento da competitividade dos paises, em um ambiente de acirrada concorrén-
cia internacional. Além disso, com base na analise das experiéncias internacionais, aponta-se para

a importancia da ado¢do de politicas publicas no apoio a internacionalizacdo.

Para tal, o capitulo é dividido em nove secdes, além desta introdu¢do e da conclusdo. Na primeira
secdo, serdao abordados os determinantes da internacionalizacdo das empresas. Na seguinte, se-
rao descritos os impactos macroecondmicos desse processo. A terceira se¢do apresenta o proces-

so de internacionaliza¢do como forma de sobrevivéncia da firma e aumento da competitividade

! Assessores da Presidéncia do BNDES. Os autores agradecem a Jodo Carlos Ferraz e Fabio Giambiagi pela leitura e pelos comentarios a uma
versdo anterior do texto.

2 Para efeitos deste capitulo, definem-se empresas multinacionais ou transnacionais como aquelas que possuem ativos em dois ou mais
paises. Ver Ramamurti (2008).
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dos paises, ficando a préxima secdo responsavel por abordar a importancia da internacionaliza-
¢do como forma de diminuir a vulnerabilidade externa. A quinta se¢do faz uma breve descricdo
sobre o IED no mundo e a se¢do seguinte aborda o tema dos investimentos brasileiros no exterior.
Na sétima secdo, tem destaque o processo de internacionalizacdo produtiva das firmas brasilei-
ras. A penultima secdo aborda as politicas publicas de estimulo a esse processo, enquanto a ul-

tima secao faz uma analise perspectiva do apoio a internacionalizacdo das empresas brasileiras.

DETERMINANTES DA INTERNACIONALIZACAO

Apesar de ndo existir uma teoria geral sobre o processo de internacionalizacdo, em func¢do da
complexidade de varidveis envolvidas e de peculiaridades setoriais, regionais e culturais, al-
guns autores apontam possiveis razdes que fortalecem uma estratégia de internacionalizacdo

por parte da firma.

Em um dos estudos mais abrangentes sobre o assunto, Dunning (1988) cita como determinantes
da internacionalizacdo das empresas a busca de recursos; a facilitagdo do comércio; o acesso a
novos mercados; e os ganhos de eficiéncia. No escopo da busca de recursos, as empresas inter-
nacionalizam-se para ter acesso a recursos naturais mais baratos do que em seu pais de origem e
também para obter mao de obra a um preco menor, objetivando, portanto, menores custos de
producdo e precos mais competitivos no mercado internacional. A maior facilidade na comercia-
lizacdo e o acesso a novos mercados sdo resultados de facilidades logisticas e legais que podem
ser adquiridas com a internacionalizacdo produtiva da empresa.? Os ganhos de eficiéncia sdo
relacionados a economias de especializacdo e de localizacdo que podem estimular a alocagao
de cada parte da cadeia produtiva da empresa em paises diferentes, com o objetivo de baratear

0s custos de producdo e, com isso, obter maior competitividade no mercado mundial.*

Ao estudar o movimento de internacionalizacdo dos paises em desenvolvimento, outros auto-
res apontam a existéncia de novos determinantes, como o fluxo de investimento estrangeiro
direto recebido e emitido pelo pais e o processo de aprendizagem tecnoldgica, que permite
a empresa adquirir vantagens competitivas. Além disso, mostram que uma caracteristica co-
mum dos paises em desenvolvimento é que, em um primeiro passo para a internacionaliza-
¢do, as firmas investem em paises que tém um nivel de desenvolvimento similar.® Na literatura

que estuda os determinantes do movimento de internacionalizacdo das empresas brasileiras,

3 Corréa e Lima (2006) também reforcam essa ideia.
4 Além e Cavalcanti (2007).
> Chudnovsky e Lopez (1999).



existem autores que argumentam a favor da inovacdo. Segundo eles, as empresas buscam a
internacionaliza¢do com o objetivo de incorporar novas tecnologias ao seu sistema produtivo.s
Estudos empiricos mostraram que as empresas brasileiras que fizeram investimentos no exte-
rior sdo as que apresentam maior produtividade. Outros fatores relevantes para explicar a in-
ternacionaliza¢do das empresas brasileiras sdo o porte, a estratégia de inovagdo e a politica de
recursos humanos, com destaque para o investimento em pesquisa e desenvolvimento (P&D).”
Por sua vez, ha autores que enfatizam como determinantes de uma estratégia de expansao
internacional das firmas nacionais o acesso a melhores condi¢ées de financiamento no exte-
rior, a reduc¢do de barreiras contra a importacdo (alfandegarias ou sanitarias) e a diminuicdo
da dependéncia do mercado local (que, de acordo com a taxa de cambio, pode ser prejudicado

pela entrada massiva de produtos importados).?

Outra andlise sugere uma possibilidade de internacionaliza¢do defensiva (internacionalizacdo
as avessas), na qual a firma se expande internacionalmente com o objetivo de fugir de custos
nos paises de origem.® Essa visdo estd associada a pontos ja citados anteriormente como deter-

minantes da internacionalizacdo das empresas: a busca de recursos e os ganhos de eficiéncia.

A INTERNACIONALIZACAO DAS FIRMAS E OS IMPACTOS MACROECONOMICOS

Em meio ao debate sobre os aspectos microecondmicos que levam uma empresa a adotar uma
estratégia de internacionalizacdo, cabe espac¢o para outra reflexdo, de como a internacionali-

zacao das empresas afeta as variaveis macroeconémicas.

Diversos autores atentam para o risco potencial de uma reduc¢do das exportagdes e, com isso,
um impacto no balanco de pagamentos, que pode resultar em vulnerabilidade externa. Po-
rém, tal visdo pode ser considerada estatica, e muitos deles sugerem que, a médio e longo
prazos, os efeitos podem ser positivos, ja que ha um aumento do comércio intrafirma.” Na
verdade, ha grande possibilidade de diminuicdo da vulnerabilidade externa do pais, a medida
que aumentam as exportacdes para o pais no qual a empresa se estabeleceu e também pela

existéncia de um fluxo de lucro e dividendos entre a matriz e a filial.”

E preciso ainda destacar os efeitos dindmicos relacionados & necessidade da empresa de se inter-

nacionalizar para obter ganhos de escala e aumento da competitividade global, possibilitando,

6 Arbix et al. (2004).

7 Prochnik et al. (2006).

8 Corréa e Lima (2007a e 2007b).

2 Kupfer (2006).

0 Macadar (2008).

! Teixeira (2006) e Corréa e Lima (2006).
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assim, que ela sobreviva (ou mesmo nao seja adquirida por uma empresa estrangeira) e cres-
¢a, gerando mais empregos e investimentos.” Esses efeitos dindmicos também compensariam
outros impactos negativos citados na literatura, como a perda de empregos no pais, dado
que estes seriam gerados no pais para o qual a empresa se expandiu, e a reduc¢do de niveis de

investimentos domésticos.

A INTERNACIONALIZACAO COMO FORMA DE SOBREVIVENCIA DA EMPRESA
E INSTRUMENTO DE AUMENTO DA COMPETITIVIDADE DOS PAISES

Em primeiro lugar, é importante rever o enfoque simplista que estabelece a existéncia de um
trade-off entre o mercado interno e o mercado externo. Na década de 1990, com o processo
de abertura da economia ao exterior e suas consequéncias, ficou claro que as empresas nacio-
nais precisavam ser competitivas em nivel internacional, a fim de manterem os mercados inter-
nos e expandirem os negécios no mercado internacional.” Frente a esse desafio, as empresas
passaram a buscar aliancas com outras firmas, inclusive estrangeiras, e instalaram unidades
no exterior na forma de escritérios de vendas, assisténcia técnica, representa¢des comerciais
ou plantas produtivas. Atualmente, com a maior interdependéncia dos mercados mundiais, as
empresas de um pais ndo sdo afetadas apenas pelas condi¢bes econdmicas domésticas, mas

também pela competicdo internacional.

Ao contrdrio do que possa parecer a primeira vista, a possibilidade de fortalecimento da em-
presa com a internacionalizacdo pode levar a um crescimento do nimero de empregos na eco-
nomia de origem. Certamente, se a empresa ndo se internacionalizasse, ficaria enfraquecida

pela concorréncia internacional com outras transnacionais e fecharia as suas portas.

Em segundo lugar, em uma economia globalizada, a competitividade das firmas nacionais em
mercados estrangeiros torna-se crescentemente importante para a performance do pais como
um todo. A internacionalizacdo deve ser vista como um meio essencial para o aumento da
competitividade internacional das empresas, promovendo o desenvolvimento dos paises e fa-

cilitando a reestruturacdo econémica e o acesso a recursos e mercados.

Na economia internacional, observam-se importantes associacdes entre investimento externo

direto (IED), comércio e fluxos de tecnologia. Sem firmas competitivas internacionalmente, um

2 Além e Cavalcanti (2007).

3 Sequndo pesquisa recente da Sociedade Brasileira de Estudos de Empresas Transnacionais e da Globalizagdo Econdmica (Sobeet), 26%
das empresas brasileiras apontaram a busca de competitividade internacional como o principal motivo para a internacionalizacdo. Pela
ordem, os outros motivos assinalados foram: i) acompanhar os clientes (15,8%); ii) aproveitar a demanda mundial (14,0%); iii) reduzir a
dependéncia do mercado interno (14,0%); iv) estabelecer plataformas de exportacdo em outros paises (8,8%); v) buscar economias de
escala (8,8%); e vi) outros (12,3%). Ver Valor Econémico (2009).



pais ndo pode melhorar seu desempenho econémico. A dispersdo geografica das atividades de
P&D pode fortalecer a base tecnoldgica das empresas, porque as firmas podem ter maior aces-
so as tecnologias, o que ndo ocorreria sem a internacionalizacdo; e a maior escala de producéo
dilui os custos com P&D. Ou seja, empreendimentos maiores por meio da internacionalizacdo

podem baratear os custos de prospec¢do tecnoldgica, ou seja, os gastos com P&D.

A INTERNACIONALIZACAO COMO FORMA DE ATENUAR
A VULNERABILIDADE EXTERNA

O fato de, em um primeiro momento, a instalacdo de uma unidade produtiva de uma empresa
no exterior poder reduzir as exportacdes da matriz ndo impede que haja aumento das expor-
tacdes a médio e longo prazos.” No comércio internacional, uma das categorias que mais tém
crescido é o comércio intrafirma. Isso aumenta o potencial de expansdo das exportacdes do
pais de origem. A partir do crescimento do comércio intrafirma, pode haver o incentivo ao
desenvolvimento de fornecedores no pais de origem; estes, por sua vez, podem subcontratar
uma série de micro, pequenos e médios produtores naquele pais (pais de origem). Além disso,
o fortalecimento da empresa a partir da instalacdo de uma planta em um mercado especifico,
anteriormente atendido por exportag¢des, pode gerar ganhos de competitividade importantes
para a matriz que levem ao crescimento da empresa no pais de origem, bem como ao aumento
das exportagdes para terceiros mercados. Ha que considerar também o recebimento de lucros

e dividendos em moeda estrangeira por parte das filiais das multinacionais brasileiras.

Vale destacar que a internacionalizacdo também viabiliza a entrada das empresas em setores
que ndo podem ser atendidos por meio de comércio (servigos, por exemplo, ndo comercializa-
veis), o que é de particular relevancia, tendo em vista a possibilidade de estimulos indiretos as
exportagdes a partir das firmas multinacionais domésticas (as filiais podem importar equipa-

mentos, insumos etc. de fornecedores do pais de origem).

Em linhas gerais, as experiéncias internacionais, tanto de paises desenvolvidos quanto de pai-
ses em desenvolvimento, apontam para impactos positivos da internacionalizacdo sobre as
exporta¢des domésticas, ainda que também tenha havido a promocdo de importacdes.™ As
evidéncias sdo de que a internacionalizacdo promova os seguintes impactos positivos: i) au-

mento da renda recebida do exterior; e ii) melhora da performance exportadora da empresa.

4 Um aumento das exporta¢ées maior do que o das importagées é condicdo essencial para que uma trajetdria de crescimento ndo esbarre
em um teto dado pelo desequilibrio do balanco de pagamentos.

5 Ver Lipsey et al. (2000), Lipsey (1999) e Unctad (1995). Vale ressaltar que as importa¢ées sdo fundamentais para o desenvolvimento eco-
némico, e o aumento das exportacées viabiliza importacées mais altas, que permitem maior sofisticagcdo (upgrade) das firmas locais e dos
proprios paises.
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Observou-se significativa relacdo positiva entre as exportacdes da firma doméstica e a par-
ticipacdo da producdo das filiais (multinacionais) estrangeiras em sua producado total. A alta
propensao a exportar das firmas multinacionais com controle de capital nacional conduziu
ao aumento da participa¢do de suas exportagdes no total das vendas externas dos paises de
origem e melhorou a performance exportadora desses paises em termos mundiais.’® Além
disso, registrou-se uma mudanca na composi¢do das exporta¢des, com o investimento direto

no exterior promovendo o aumento da saida de bens intermediarios dos paises de origem."”

A internacionalizacdo das empresas é importante para assegurar e expandir mercados para os
seus bens e servicos. O acesso a mercados maiores fortalece a competitividade das empresas
multinacionais por economias de escala, efeitos de especializacdo e de aprendizado e pelo for-
necimento de uma base financeira maior para reinvestimentos e desenvolvimento tecnolégico.
O investimento no exterior também fortalece o acesso a mercados e a competitividade de ou-
tras firmas no pais de origem, por via de efeitos de transbordamento para a frente e para tras.
Esses efeitos, no ambito das firmas, afetam a atuac¢do do pais como um todo. Em particular,
uma série de paises em desenvolvimento conseguiu melhorar sua performance exportadora
em funcdo das atividades orientadas para a exportacdo de suas multinacionais e das firmas
locais ligadas a elas.™ O contato com produtores e consumidores estrangeiros leva a uma troca
de informaces relacionadas a producdo. O aprendizado induzido pelos exportadores, a fim
de atingir os altos padrées de qualidade e os desafios da competicdo em mercados estrangei-

ros, pode, assim, “transbordar” para a economia doméstica.

O INVESTIMENTO EXTERNO DIRETO NO MUNDO"

Segundo dados da Conferéncia das Na¢des Unidas sobre Comércio e Desenvolvimento (United Na-
tions Conference on Trade and Development —Unctad), é possivel observar uma clara distin¢do entre
os paises em desenvolvimento e os paises desenvolvidos no que tange ao IED, tanto em rela¢do ao

fluxo em proporcdo a formacao bruta de capital fixo (FBCF), quanto ao estoque de IED em propor¢ao

6 No caso dos Estados Unidos, por exemplo, as multinacionais conseguiram manter suas posi¢cées no mercado mundial, enquanto a participa-
cdo das exportacées totais do pais no mundo caiu um terco entre 1966 e 1987. Similarmente, a Suécia perdeu cerca de 20% dos mercados
exportadores para bens manufaturados entre 1965 e 1990, ao passo que, no mesmo periodo, as firmas multinacionais suecas mantiveram
uma alta propensédo para exportar (acima de 50%) e uma posicao estavel nos mercados exportadores mundiais. Ao mesmo tempo, a pro-
pensdo média a exportar das firmas suecas ndo multinacionais era menor e caiu ao longo desse periodo de 35% para 33%.

7 Por exemplo, o boom das exportacées norte-americanas de equipamentos de transporte e de material elétrico e eletrénico esteve asso-
ciado as exportacées intrafirmas das multinacionais dos Estados Unidos, que responderam, em 1992, por 37% e 67%, respectivamente,
do total de exportacées desses produtos feitas pelo pars.

'8 Ver Williamson e Zeng (2008) e Ramamurti e Singh (2008).

9 Apesar do grande impacto econémico da crise financeira mundial, principalmente sobre os paises desenvolvidos, ndo foi verificada uma
tendéncia de maior restricdo ao IED. Em 2008, foram tomadas 110 medidas relacionadas ao IED em 55 paises, das quais 85 foram conside-
radas favordveis a entrada dos IEDs. As politicas de liberalizagdo do IED continuaram. Entre essas medidas, podemos citar as sequintes:
1) aumento do limite de recebimento de IED; 2) facilitacdo para a aquisicdo de imdveis por empresas estrangeiras; e 3) reducdo de taxas
e impostos. Um dos maiores desafios para os paises em desenvolvimento, nesse contexto de crise econémica mundial, € manter a sua
economia atraente ao IED, principalmente os relacionados ao aumento do desenvolvimento e da competitividade da economia, além de
conservar também o estoque de IED do pais. Ver World Investment Report [Unctad (2009)].



do PIB. Os paises desenvolvidos sdo, geralmente, maiores investidores do que receptores. Ja os paises
em desenvolvimento recebem mais IED do que os paises desenvolvidos (em propor¢do ao investi-

mento total da economia), mas ainda sdo pequenos investidores, em geral (Tabela 1).

O IED tem grande importancia em Hong Kong e Cingapura. No caso de Hong Kong, o estoque de IED
que ingressou na regido alcan¢ou a marca de 388,1% do PIB, e o fluxo de IED atingiu 148,8% da FBCF
em 2008. Por sua vez, as empresas instaladas em Hong Kong tém um estoque de IED de 360,3% do
PIB e investiram no exterior 141,5% do total do investimento doméstico. Cingapura também apre-

senta grandes valores de IED, principalmente no que diz respeito a entrada de recursos.

2006 2007 2008 1990 2000 2008

Mundo entrada 13,4 16,0 12,3 9,1 18,1 24,5
saida 12,9 17,4 13,5 8,5 19,2 26,9

entrada 13,4 171 11,4 8,1 16,1 24,7

saida 15,9 22,8 17,9 9,5 211 33,0

Reino Unido entrada 37,2 37,0 21,8 20,6 30,4 36,9
saida 20,6 55,6 25,0 231 62,3 56,7

Estados Unidos entrada 9,4 10,9 12,5 6,8 12,9 16,0
saida 8,9 15,2 12,3 7,4 13,5 22,2

Japao entrada -0,6 2,2 2,2 0,3 11 41
saida 4,9 7,2 11,3 6,7 6,0 13,9

entrada 13,0 13,1 12,8 13,8 25,1 24,8

saida 6,5 71 6,1 4,1 12,9 14,0

Brasil entrada 10,5 14,8 15,1 8,5 19,0 18,3
saida 15,8 3,0 6,8 9,4 8,1 10,3

China entrada 6,4 6,0 6,0 51 16,2 8,7
saida 1,9 1,6 2,9 11 2,3 3,4

Hong Kong entrada 108,5 130,4 148,8 262,3 269,3 388,1
saida 108,3 146,5 141,5 15,5 229,6 360,3

Cingapura entrada 90,2 78,7 43,8 82,6 119,3 179,3
saida 43,3 61,0 17,2 21,2 61,2 103,9

Fonte: World Investment Report 2009, Unctad, base de dados FDI/TNC (www.unctad.org/fdistatistics).

A Malasia também apresenta valores relevantes para o tamanho da sua economia, assim como a
economia chilena, que se destaca na América Latina. O Chile registrou em 2008 uma entrada de

IED correspondente a 41,0% de sua FBCF, alcancando um estoque de IED de 59,6% do PIB.

Essa caracteristica dos paises em desenvolvimento — de serem receptores de IED — corrobora a
existéncia de apenas sete empresas multinacionais desses paises na lista das 100 maiores trans-
nacionais ndo financeiras mundiais, segundo o ranking de 2008 da Unctad, divulgado no World
Investment Report 2009. As empresas sdo as seguintes: 1) Hutchison Whampoa Limited (Hong
Kong); 2) Cemex S.A. (México); 3) LG Corp. (Coreia do Sul); 4) Samsung Electronics Co., Ltd. (Co-
reia do Sul); 5) Petronas — Petroliam Nasional Bhd (Malasia); 6) Hyundai Motor Company (Coreia
do Sul); e 7) Citic Group (China). Cabe ressaltar que, em 2003, apenas quatro empresas dos paises

em desenvolvimento figuravam entre as 100 mais transnacionais do mundo.
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OS INVESTIMENTOS BRASILEIROS NO EXTERIOR

Até 1982, os investimentos das empresas brasileiras no exterior eram de pequeno valor (o es-
toque de capitais brasileiros no exterior ndo chegava a US$ 900 milh&es) e estavam altamente
concentrados na Petrobras, nas instituicdes financeiras e em empresas de construcdo.? A partir
da segunda metade da década de 1990, no entanto, o processo de internacionalizacdo ganhou
o impulso da integracéo regional sul-americana, possibilitando investimentos diretos das em-

presas brasileiras nos paises da regido.

O ultimo censo de capitais brasileiros no exterior mostra que o estoque de investimentos das
empresas brasileiras fora do pais elevou-se em quase 10% em 2008, perante 2007, sendo que
grande parte desse crescimento foi alavancado pelo aumento dos empréstimos intercompa-
nhia (Tabela 2).2' O censo mostra ainda que a principal atividade receptora de investimento das

empresas brasileiras é a relacionada aos servigos financeiros.

Ao analisar o fluxo do investimento brasileiro direto no exterior (liquido — IBD),22 em uma série
histérica mensal a partir de 1995, podemos perceber que, em geral, os fluxos sdo de pequeno
montante no decorrer do tempo, com excecdo de alguns pontos isolados. Porém, a partir de
2006, é possivel verificar um aumento da frequéncia e da intensidade desses fluxos, o que
aponta para uma tendéncia recente de maior engajamento das empresas brasileiras em uma

estratégia de internacionalizacéo.

TOTAL 68,6 72,3 82,7 93,2 m,7 152,2 155,2 170,4
Investimento direto brasileiro no exterior 49,7 54,4 54,9 69,2 79,3 114,2 103,9 1221
Investimento direto’ 42,6 43,4 44,8 54,0 65,4 97,7 75,4 80,2
Empréstimos intercompanhia? 71 11,0 10,1 15,2 13,8 16,5 28,5 41,9
Investimento em carteira 5,2 4,4 5,9 8,2 9,6 14,4 221 16,3
Derivativos 0,0 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,6
Financiamento 0,2 0,3 0,2 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
Empréstimo 0,7 0,5 0,7 0,6 0,7 0,6 0,8 0,7
Depositos 9,4 79 16,4 10,4 171 17,2 22,5 241
Outros investimentos 3,4 4,6 4,5 4,6 4,9 5,7/ 5,6 6,5

Fonte: Declaracées do CBE (Capitais Brasileiros no Exterior).

! Valor de investimento direto apurado com base na cotacdo em bolsa de valores, em 31 de dezembro; caso a empresa ndo as tenha, pelo
valor de compra da participacdo.

2 Intercompanhia inclui empréstimos, financiamentos e leasing/arrendamento entre empresas do mesmo grupo.

3 Dados preliminares.

20 |glesias e Veiga (2002).
21 Banco Central do Brasil (2009).
22 Ou seja, valores negativos indicam um fluxo de desinvestimento das empresas brasileiras no exterior.
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Ainda observando os fluxos de investimentos diretos no balanco de pagamentos, vemos que
entre 2006 e 2008 houve uma média de US$ 18,6 bilhées de IBD, enquanto, no que tange ao
IED, a média alcancou US$ 32,8 bilhées (Grafico 1).2 O destaque foi o ano de 2006, quando o

IBD ultrapassou o IED pela primeira vez na historia.»
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Fonte: Banco Central.

A INTERNACIONALIZACAO PRODUTIVA DAS FIRMAS BRASILEIRAS

O World Investment Report 2009 (Unctad) publicou o ranking das 100 principais empresas
transnacionais ndo financeiras dos paises em desenvolvimento, referente ao ano de 2007.
Apenas trés empresas brasileiras estao na lista, assim como em 2003. Sao elas: Companhia

Vale do Rio Doce, Petrobras e Gerdau.

A lista é ordenada tanto por valor dos ativos no exterior quanto pelo “indice de transna-
cionalidade” (TNI), que é calculado como uma média dos ativos, vendas e empregados no
exterior com relacdo ao total da firma. Considerando o valor dos ativos, a Vale, que ocupava
a 232 posicdo em 2003, agora estd em 12°. A Gerdau, que estava em 31°, agora ocupa a 282
posicdo. Ja a Petrobras estd em 14¢, posicdo inferior a do ranking de 2003, quando estava
em 82, Com relacdo ao TNI, as trés empresas cairam de colocacdo: Petrobras (de 462 para 982),

Vale (de 302 para 732) e Gerdau (de 322 para 472).

23 Vale dizer que hd uma pequena diferenca entre os dados de fluxos de IED do Grafico 1 em relacdo a variacdo dos estoques da Tabela 2.
Isso decorre do fato de, nos cdlculos da Tabela 2, o Banco Central converter todos os valores para délares do final de periodo, enquanto
os fluxos do Grafico 1 sdo em ddlares correntes. Além disso, no censo de capitais, hd apenas a obrigatoriedade de declarar investimentos
acima de US$ 100 mil.

24 Considerando a série histérica do Banco Central, que comeca em 1947. Vale dizer, entretanto, que o resultado de 2006 deveu-se principal-
mente a uma unica operagdo: a compra da INCO pela Companhia Vale do Rio Doce (CVRD) por US$ 18 bilhées. Com isso, a Vale tornou-se
a segunda maior companhia mineradora do mundo.
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Apesar de nenhuma nova empresa brasileira ter entrado no ranking, a Fundacdo Dom Cabral,
em estudo sobre a internacionalizacdo das empresas brasileiras, mostra que, entre 2007 e
2008, as 20 empresas mais internacionalizadas do pais aumentaram as suas receitas, o numero
de empregados e o total de ativos no exterior, assim como também elevaram a participacdo

relativa destes em comparacdo com a totalidade da empresa (Tabela 3).%

Receitas
Total 532,76 438,66 381,31 21,45
Exterior 134,92 105,96 82,15 27,33
% exterior/total 25,32 24,16 21,54

Ativos
Total 721,44 605,54 492,44 19,14
Exterior 199,52 151,00 129,97 32,13
% exterior/total 27,66 24,94 26,39

Funcionarios
Total 517.048 452.178 365.098 14,35
Exterior 142.300 100.979 61.509 40,92
% exterior/total 27,52 22,33 16,85

Fonte: Reproduzido da pesquisa da Fundagdo Dom Cabral (FDC) sobre as transnacionais brasileiras — 2009.

O ranking 2008, elaborado pela Fundacdo Dom Cabral, utilizando metodologia prépria, mos-
tra que a Gerdau é a empresa mais internacionalizada, segundo o critério do “indice de trans-
nacionalidade”. Considerando o indice de vendas, a Aracruz Celulose seria a empresa mais
transnacionalizada. J4 a adocdo do critério “empregados” deixaria a Metalfrio na lideranca do

ranking (Tabela 4).

1 Gerdau Siderurgia e metalurgia 0,570 0,577 0,634 0,500
2 Sabo’ Autopecas 0,408 0,401 0,489 0,334
3 Marfrig Alimentos 0,407 0,456 0,354 0,412
4 Vale Mineracao 0,385 0,392 0,516 0,247
5 Metalfrio Metal-mecanica 0,378 0,423 0,132 0,578
6 Odebrecht??3 Construgao 0,357 0,315 0,196 0,561
7 Aracruz Celulose Papel e celulose 0,302 0,877 0,016 0,011
8 Tigrez Material de construcao 0,296 0,205 0,455 0,227
9 Artecola? Quimica 0,259 0,257 0,306 0,215
10 Suzano Papel e Celulose Papel e celulose 0,257 0,728 0,000 0,044

Fonte: Reproduzido da pesquisa da Fundacdo Dom Cabral (FDC) sobre as transnacionais brasileiras.

! Empresas constituidas como sociedade limitada.
2 Empresas constituidas como sociedades anénimas néo listadas na Bovespa.
3 Conglomerados diversificados.

25Ranking Transnacionais Brasileiras 2009.



Com relagdo ao destino da estratégia de internacionalizacdo das firmas brasileiras, observa-se cer-
ta heterogeneidade, em func¢do do setor de atua¢do da empresa e das oportunidades disponiveis
em cada pais, que estdo relacionadas a diferentes motiva¢des. A Odebrecht e a Camargo Corréa,
por exemplo, apresentam maior insercio na América Latina e na Africa, que sdo mercados mais ca-
rentes no setor de construgao civil. Considerando diversas empresas brasileiras, de diversos setores,
a expansao ocorre, em média, na seguinte propor¢do: 46,23% para a América Latina; 20,61% para

a Europa; 17,31% para a América do Norte; e 15,85% para outros continentes (Tabela 5).

Vale 33 15 6 15 21 39 3
Petrobras 25 44 4 8 24 20 0
Weg 22 23 5 36 0 32 5
Camargo Corréa 17 71 6 6 18 0 0
Odebrecht 16 38 6 13 31 13 0
e

Fonte: Pesquisa FDC sobre as transnacionais brasileiras.

POLITICAS PUBLICAS COMO ESTIMULO A INTERNACIONALIZACAO™

Apesar das claras evidéncias da crescente importancia das empresas transnacionais na econo-
mia mundial, ainda é muito incipiente, nos paises da América Latina, a elaborac¢do de politicas
publicas de incentivo a internacionaliza¢do das empresas de capital nacional.? No caso do Bra-
sil, por exemplo, até recentemente os casos bem-sucedidos de internacionaliza¢do resultaram
da iniciativa das proprias empresas e ndo de uma politica deliberada do governo de apoio a

criacdo de multinacionais brasileiras.

Embora a decisdo de se internacionalizar esteja ligada a estratégia da firma, e ndo ao go-
verno, existem politicas publicas que podem estimular a empresa a expandir suas atividades
internacionais, seja mediante aquisi¢cdes, seja mediante o estabelecimento de novas fabricas e

escritoérios no exterior.

26 Além e Cavalcanti (2007).

27 Alguns aspectos tém sido marcantes na lideranca das empresas multinacionais em nivel global: i) no inicio dos anos 1990, apenas as 420
principais empresas multinacionais eram responsaveis por mais da metade da produc¢do mundial; ii) o forte crescimento da participacdo
das exportacées das empresas transnacionais no total mundial exportado (no inicio dos anos 1990, as multinacionais ja eram responsaveis
por cerca de 75% do comércio mundial total, dos quais mais de um terco correspondia ao comércio intrafirma); e iii) as firmas transnacio-
nais tém sido a principal fonte privada de financiamento a pesquisa e ao desenvolvimento e dominam as transa¢ées com tecnologia.

28 Cabe um esclarecimento em relacdo a definicdo de empresa nacional. Desde 1995, sdo consideradas empresas brasileiras quaisquer firmas
que tenham plantas produtivas instaladas no pais, independentemente de o controle do capital ser exercido por nacionais ou estrangei-
ros. Entretanto, para efeitos deste artigo, considera-se o processo de internacionalizacdo aquele referente as empresas nacionais com
controle do capital exercido por nacionais.
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A importancia da internacionaliza¢do para o aumento da competitividade internacional dos
paises — com consequente aumento da capacidade de gera¢do de renda e emprego no pais de
origem — e para a reduc¢do da vulnerabilidade externa justifica uma atuacdo proativa do setor

publico no apoio aos investimentos no exterior.

O apoio a internacionaliza¢cdo das empresas é generalizado na economia internacional, ou seja,
ndo é uma prerrogativa dos paises em desenvolvimento. A Tabela 6 resume algumas medidas de
politicas publicas de apoio a internacionalizacdo disponiveis em diversos paises desenvolvidos.
As politicas publicas variam de acordo com o grau de desenvolvimento do pais, o nivel de com-
peticdo setorial das firmas que irdo internacionalizar-se, as condi¢des do balanco de pagamentos

e os acordos de integracdo regional, entre outros.?

- N Desenvolvimento
Informacodes Missoes

do projeto

Austrélia X X

Austria x x X
Bélgica X X X
Canada X X X X

Dinamarca X X
Finlandia X X X X X
Franca X X X

Alemanha X X X X X
Italia X X X X X
Japao X X X X X
Paises Baixos X X X X
Nova Zelandia X X

Noruega X X X X X
Portugal X X X

Espanha X X X X
Suécia X X

Suica X X X X X
Reino Unido X X
Estados Unidos X X X X X

Fonte: Unctad (1995).

As experiéncias bem-sucedidas de apoio a internacionaliza¢do apontam para a necessidade da
adocao de critérios claros para a cobranca de desempenho das empresas apoiadas pelas politi-
cas publicas, tais como: aumento das exportacdes; transferéncias de tecnologia para o pais de

origem; importagdo de insumos; e repatriacéo de divisas.

29 por exemplo, a Overseas Private Investment Corporation (OPIC) é uma agéncia dos Estados Unidos que organiza missées de investimento
para o setor privado norte-americano, financia projetos ou fornece garantias aos investimentos nos paises em desenvolvimento e eco-
nomias em transicdo. A agéncia também fornece seguro contra riscos ndo comerciais. No que diz respeito aos paises desenvolvidos, além
dos servicos de informacdo e assisténcia técnica, o apoio financeiro esta disponivel em cerca de metade dos paises da Organizacdo para a
Cooperacédo e Desenvolvimento Econémico (OCDE). Os recursos sdo distribuidos, em grande medida, por instituic6es de desenvolvimento
que combinam assisténcia a paises em desenvolvimento com apoio aos projetos de investimentos diretos. O Jap&o se destaca como o pais
desenvolvido mais ativo na promocdo da internacionalizacdo de suas empresas. Ha cerca de oito agéncias que patrocinam o IDE, com
destaque para o Exim Bank of Japan. Criado em 1950 para fornecer créditos as exportacées e importacées, o banco passou a financiar
também as operagGes de investimento no exterior. Esse fato refletiu o reconhecimento da forte associacdo entre comércio exterior e
internacionalizacdo.



BRASIL: PERSPECTIVAS DE APOIO A INTERNACIONALIZACAO

No Brasil, até recentemente, o apoio a criagdo de multinacionais brasileiras ndo era conside-
rado uma prioridade da politica econémica. Os principais movimentos de internacionaliza¢do
foram feitos pelas proprias empresas. Crescentemente, entretanto, a questdo tem assumido
destaque na pauta do governo, e um sinal dessa mudanca estratégica tem sido o apoio a for-

macdo de grandes grupos nacionais, por meio de fusdes e aquisi¢oes.

As empresas brasileiras que buscam se internacionalizar apontam como principais desafios a
vencer os seguintes: i) a alta competitividade em mercados maduros; ii) a bitributa¢do de lu-

cros no exterior; e iii) a disponibilidade de financiamento.

Em relacdo ao desafio da alta competitividade nos mercados maduros, o apoio a inovagao sur-
ge como um importante instrumento para fortalecer a posicdo das multinacionais brasileiras.®
A inclusdo da inovagdo como prioridade das empresas exige a combinacdo das politicas indus-
trial, de comércio exterior, de ciéncia e tecnologia e de educagdo. Nesse aspecto, destacam-se
a Politica do Desenvolvimento Produtivo (PDP), o Plano de A¢do em Ciéncia, Tecnologia e Ino-
va¢do — MCT (PACTI) e o Plano de Desenvolvimento da Educacdo (PDE), lan¢ados pelo governo
federal. O grande objetivo desses programas é a conscientizacao das empresas de que a inova-

¢do é o principal instrumento para garantir competitividade de longo prazo.

As acdes coordenadas da PDP e do PACTI tém os seguintes objetivos: a expansdo e a consoli-
dacdo do sistema nacional de ciéncia, tecnologia e inovacao (C,T&l); a promocdo da inovacdo
tecnoldgica nas empresas; o incentivo a pesquisa, desenvolvimento e inovagdo (P,D&I) em are-
as estratégicas; e a promocao da ciéncia, tecnologia e inovacao (C,T&I) para o desenvolvimento
social. Em relacdo ao PDE, o principal objetivo é aumentar a qualidade da educagdo basica,

tendo em vista que ela é o pilar de uma boa formacédo dos profissionais do futuro.

Na construcdo de um arcabouco de medidas “pré-internacionalizacdo” da parte do governo
brasileiro, um passo importante seria a assinatura de novos acordos para evitar a bitributacgao.
Dos paises do BRIC (Brasil, RUssia, india e China), o Brasil é o que apresenta o menor nimero
de tratados de bitributagdo e investimento: de acordo com a Sobeet, o pais assinou apenas 12

acordos para eliminar a bitributacdo e dois de investimentos, nos ultimos 10 anos.*

No que diz respeito as fontes de financiamento, destaca-se a atuacdo do BNDES. Em relacdo

ao tema, o Banco tem contribuido de duas formas: i) no apoio indireto ao processo, mediante

30 Ver Ferrraz et al. (2009) e Santiso (2008).
3T A China tem 33 acordos de tributacdo e 52 de investimentos; a india tem 19 e 50; e a Russia, 29 e 22, respectivamente. Ver Valor
Econdmico (2009).



52 | O BNDES EM UM BRASIL EM TRANSICAO

o financiamento da expansdo da capacidade produtiva doméstica das empresas; e ii) no finan-

ciamento direto as operacdes de internacionalizacdo das empresas.

No que diz respeito a primeira forma de apoio, observa-se que as empresas brasileiras mais
avancadas no processo de internacionalizacdo tém sido clientes tradicionais do BNDES na con-
tratacdo de financiamento para a expansdo de sua capacidade produtiva doméstica. Tendo em
vista que um pré-requisito fundamental para que a empresa possa se internacionalizar é ser
forte no mercado de origem, entende-se que o BNDES venha participando indiretamente ha
tempos para a expansao externa das firmas brasileiras, ao contribuir para o fortalecimento de

grandes grupos nacionais.

Em relagdo a segunda frente de atuacdo, em setembro de 2005 ocorreu a primeira operac¢do
mais expressiva: o financiamento a JBS-Friboi para a compra da Swift Argentina. Esse foi o
primeiro passo no processo de internacionalizacdo da empresa, que em 2009 tornou-se lider
mundial do setor de carnes, apds a aquisicdo das norte-americanas Swift Foods and Company

e Pilgrim'’s Pride e do frigorifico brasileiro Bertin.

Para ampliar o apoio a internacionalizacdo das empresas brasileiras, o BNDES criou a Area
Internacional (AINT). Sob a responsabilidade da nova area, o BNDES abriu dois escritérios, em
Montevidéu e em Londres. A abertura dos novos escritérios em regides estratégicas contri-
buird para que o Banco desenvolva conhecimento acerca das oportunidades comerciais para
exportacgdo e investimento direto no mercado mundial. Isso devera impulsionar os planos de

expansdo das empresas brasileiras ao exterior.

As operacbes de apoio direto a internacionalizacdo que envolvem financiamento ou compra
de participa¢des acionarias nas empresas ainda tém uma participacdo pequena no total de
liberacdes do BNDES, que atingiram R$ 137 bilhées em 2009. H4 um grande potencial de au-

mento dessas operag¢des nos proximos anos.

CONCLUSAO

Apesar de ndo existir uma teoria geral sobre o processo, a literatura aponta uma série de
motiva¢des para a internacionalizacdo das empresas. Dunning cita os seguintes como
determinantes da internacionalizacdo das empresas: a busca de recursos; a facilitacdo do
comércio; o acesso a novos mercados; e os ganhos de eficiéncia. Ao estudar o movimento de
internacionalizagdo dos paises em desenvolvimento, outros autores apontam a existéncia de
novos determinantes, como o fluxo de investimento estrangeiro direto recebido e emitido

pelo pais e o processo de aprendizagem tecnoldgica, que permite a empresa adquirir



vantagens competitivas. Além disso, mostram que uma caracteristica comum dos paises em
desenvolvimento é que, em um primeiro passo para a internacionalizacdo, as firmas investem

em paises que tém um nivel de desenvolvimento similar.

Na literatura que estuda os determinantes do movimento de internacionalizacdo das em-
presas brasileiras, existem autores que argumentam a favor da inovacdo. Segundo estes, as
empresas buscam a internacionaliza¢do com o objetivo de incorporar novas tecnologias ao
seu sistema produtivo. Outros autores enfatizam como determinantes de uma estratégia
de expansao internacional das firmas nacionais o acesso a melhores condi¢des de financia-
mento no exterior, a reducdo de barreiras contra a importacdo e a diminuicdo da depen-
déncia do mercado local. Outra anadlise sugere uma possibilidade de internacionalizacdo
defensiva, na qual a firma se expande internacionalmente com o objetivo de fugir de custos

nos paises de origem.

Uma questao importante no debate diz respeito ao impacto da internacionalizacdo das em-

presas sobre as varidveis macroecondmicas.

O processo de internacionaliza¢do possibilita a reducdo da vulnerabilidade externa do pais, a
medida que aumentam as exportacdes para o pais no qual a empresa se estabeleceu e também

pela existéncia de um fluxo de lucro e dividendos entre a matriz e a filial.

E preciso ainda destacar os efeitos dindmicos relacionados a necessidade da empresa de se
internacionalizar para obter ganhos de escala e aumento da competitividade global, possibili-
tando, assim, que ela sobreviva (ou mesmo néo seja adquirida por uma empresa estrangeira) e

cresca, gerando mais empregos e investimentos.

A principal motivacdo para a internacionalizacdo deve ser o aumento de competitividade, es-
sencial para que as firmas possam garantir as parcelas no mercado doméstico ja conquistadas.
Se um pais ndo possui empresas multinacionais fortalecidas em nivel mundial, suas empresas

acabam sendo compradas por empresas transnacionais de outros paises.

Vale mencionar que a busca da internacionaliza¢do tem sido vista de forma mais ampla. Os
beneficios ndo se restringem apenas as firmas: a necessidade de politicas de apoio deliberado
a internacionalizacdo justifica-se pelos ganhos gerados para o pais, como o aumento das ex-

portacdes, a geracdo de divisas e o0 acesso a novas tecnologias.

Embora a decisdo de se internacionalizar esteja ligada a estratégia da firma, e ndo ao governo, exis-
tem politicas publicas que podem estimular a empresa a expandir suas atividades internacionais, seja

mediante aquisi¢oes, seja mediante o estabelecimento de novas fabricas e escritorios no exterior.
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A importancia da internacionalizagdo para o aumento da competitividade internacional dos
paises — com consequente aumento da capacidade de geracdo de renda e emprego no pais de ori-
gem — e para a reduc¢do da vulnerabilidade externa justifica uma atuac¢do proativa do setor publico

no apoio aos investimentos no exterior.

O apoio a internacionalizacdo das empresas é generalizado na economia internacional, ou seja, ndo
é uma prerrogativa dos paises em desenvolvimento. As politicas publicas variam de acordo com o
grau de desenvolvimento do pais, o nivel de competicdo setorial das firmas que irdo internacionali-

zar-se, as condic¢oes do balanco de pagamentos e os acordos de integragdo regional, entre outros.

A possibilidade de a firma multinacional trazer beneficios para o pais de origem depende de uma
politica articulada desse pais. As politicas de apoio, como o financiamento a internacionalizag¢do,
devem ter como contrapartida o seguinte: a exigéncia de gera¢do de empregos no mercado domés-
tico; o aumento das exportacdes (a médio e longo prazos); a transferéncia de tecnologia por meio

da criacdo de escritérios de engenharia; e o aumento de gastos em P&D.

No Brasil, as politicas publicas de apoio a internacionaliza¢do das empresas devem buscar solucio-
nar os principais problemas encontrados pelas firmas quando decidem investir no exterior: i) a alta
competitividade em mercados maduros; ii) a bitributacdo de lucros no exterior; e iii) a disponibili-

dade de financiamento.

No que diz respeito ao primeiro ponto, o apoio a inovacdo é importante para o aumento da compe-
titividade das empresas. Empresas nacionais mais competitivas tém mais chance de crescer tanto no
mercado doméstico quanto no exterior. Nesse sentido, destacam-se a Politica do Desenvolvimento
Produtivo (PDP), o Plano de A¢do em Ciéncia, Tecnologia e Inovacdo — MCT (PACTI) e o Plano de
Desenvolvimento da Educa¢do (PDE), cujo principal objetivo é a conscientizacdo das empresas de

que a inovagdo é o principal instrumento para garantir competitividade de longo prazo.

Quanto ao segundo ponto, um passo importante seria a assinatura de novos acordos para evitar a
bitributacdo. Dos paises do BRIC, o Brasil é o que apresenta o menor nimero de tratados de bitri-

butacdo e investimento.

Em relacdo as fontes de financiamento, a atuacdo do BNDES tem se destacado tanto no apoio
indireto ao processo, mediante o financiamento da expansao da capacidade produtiva doméstica
das empresas, quanto no financiamento direto as operacdes de internacionalizacdo das empresas.
Dada a participacdo ainda pequena das opera¢des de apoio direto a internacionaliza¢do no total
de desembolsos do BNDES, que atingiram R$ 137 bilhdes em 2009, ha um grande potencial de au-

mento dessas operagdes nos proximos anos.
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