
Av. Rio Branco,  n° 120, Grupo 707, Centro, Rio de Janeiro - 20.040-001 - RJ

Tels.: (21) 2509-4423, 2509-2662, 2221-1524, 2222-0721    Fax: (21) 2221-1656

E-mail: funcex@funcex.com.br   Home Page: www.funcex.com.br

ESPECIAL

 As multinacionais latino-americanas
 Evolução e Perspectivas de Empresas da Argentina, Brasil, Chile e México

 
 Daniel Chudnovsky e

 Andrés López 1
São, respectivamente, diretor e pesquisador do

Centro de Pesquisas para a Transformação (Cenit) e
professores da Universidade de Buenos Aires

 Como é mundialmente sabido, a maior parte dos fluxos de investimento estrangeiro direto (IDE) é, não

apenas originada, mas também recebida pelos países desenvolvidos (PD). Portanto, é um fenômeno de

mão dupla para os países avançados, (sendo o Japão a exceção mais notável). No entanto, os países em

desenvolvimento (PED) não apenas receberam fluxos crescentes de IDE ao longo desta década, mas

também, continuando uma tendência iniciada nos anos 60, aumentaram seu papel como fornecedores.

Em 1997, os países em desenvolvimento receberam 37,2% dos fluxos mundiais de IDE e originaram

14,4%; neste último ano, quase 10% do estoque mundial de IDE havia sido originado por PED. Assim, há

20 anos vem sendo estudado o surgimento e a evolução do que se convencionou chamar “Empresas

Multinacionais do Terceiro Mundo” (Lall, 1983a; Wells, 1983). Neste trabalho, preferimos empregar o

termo Empresas Multinacionais de Países em Desenvolvimento (EMED) para designar as empresas

desses países que se internacionalizam via investimento direto. A maioria dos fluxos de Investimento Es-

trangeiro Direto originados dos países em desenvolvimento, assim como a maior parte das empresas

multinacionais desses países vêm do sul, leste e sudeste asiáticos, o que, não por acaso, coincide com o

fato de que tal região foi a mais dinâmica do mundo em desenvolvimento, a partir dos anos 60, até a

recente crise financeira, e que também os países da América Latina tenham participado deste fenômeno.

A Argentina foi pioneira com empresas investindo no exterior, desde fins do século passado, como a firma

têxtil Alpargatas, e continua nas primeiras décadas deste século com Bunge y Born – grãos e alimentos –

e Siam Di Tella – metalmecânica – (Katz e Kosacoff, 1983). Nesta década, os fluxos de IDE originados

nos países da América Latina, mos-traram um significativo dinamismo, sendo os casos da Argentina,

Brasil, Chile e México os mais notáveis. Este trabalho se propõe a examinar o processo de inter-

nacionalização das empresas desses quatro países, apoiando-se nos resultados de quatro estudos nacio-

nais realizados a partir de uma metodologia comum para um projeto específico sobre o tema (Garrido,

1999; Kosacoff, 1999; López 1999a e b).
2 Salvo quando indicado em contrário, a fonte de informação

para os casos da Argentina, Brasil, Chile e México são tais estudos.
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Investimento estrangeiro direto e empresas multinacionais

Evolução

 Embora a maior parte do IDE seja originado pelos países desenvolvidos, os países em desenvolvimento

vêm aumentando seus investimentos. Segundo dados da Unctad, a participação dos PED cresceu de 6,3%

entre 1986 e 1991 para 13,8% entre 1992 e 1997. Os investimentos no exterior tiveram origem no mesmo

grupo de países – do sul, leste e sudeste asiáticos – que recebeu a maior proporção de IDE nas últimas

duas décadas. Estes países aportaram 12% do IDE mundial e cerca de 88% do originado pelos PED entre

1992 e 1997. A América Latina e o Caribe participaram com 1,3% do IDE mundial e com 9% do originado

em PED no mesmo período.
4
 Comparando-se as entradas e saídas de IDE, observa-se que, entre 1986 e

1997, somente três PED, Hong Kong e, com valores muito menos significativos, Taiwan e Coréia do Sul ori-

ginaram mais IDE do que receberam. Trata-se de um processo progressivo, uma vez que, em 1980, em

nenhum desses países o estoque de IDE originado superava o do IDE ingressado; já em 1990, Taiwan tinha

mais investimentos no exterior do que IDE em seu território. Finalmente, em 1996, os três países tinham

uma posição líquida negativa (originado mais IDE do que recebido). Não surpreende que sejam três casos

de forte avanço em desenvolvimento industrial.

 Seguindo estas tendências, tomando as 50 principais EMED segundo o ranking da Unctad (1998),
5 obser-

vamos que 30 dessas firmas vêm do sul, sudeste e leste asiáticos e outras 15 são da América Latina. Em

geral, o índice de multinacionalidade das firmas dos países asiáticos é superior ao das latino-americanas.

Além disso, o padrão de especialização das EMED asiáticas, muitas das quais operam em setores

intensivos em skills ou tecnologia (eletrônica, equipamento elétrico, automotriz, química), é mais “sofis-

ticado” do que o de seus pares latino-americanos, concentradas em atividades vinculadas a vantagens na-

turais (petróleo, alimentos e bebidas, cimento, minério etc.).

 Encontram-se operações de IDE por firmas de PED antes dos anos 60, mas são casos isolados, como o da

Argentina. Dunning (1988) calculava que em 1983 o estoque de IDE proveniente de PED alcançava US$ 15

bilhões, 15 vezes mais do que em 1960, com uma taxa de aumento duas vezes e meia superior à do estoque

do IDE originário de PD no mesmo período. Esta “primeira onda” de IDE de PED incluiu firmas da Argentina,

Brasil, Hong Kong, Singapura, Malásia, Índia etc., que entraram em diferentes classes de projetos de inves-

timento, desde operações em setores extrativos (mineração, petróleo) e obras de engenharia civil e de cons-

trução, até iniciativas para substituir importações no país receptor. A maioria dessas operações localizava-se

nos países vizinhos, geralmente através de joint ventures e as vendas destinavam-se principalmente ao mer-

cado interno, tendo como motivação evitar barreiras comerciais (Whitmore et al., 1989).

 Alguns dos países que, em fins dos anos 70, faziam parte importante desta “primeira onda” de in-

ternacionalização, como Argentina, Brasil, Colômbia, México, Venezuela, Filipinas e a Índia, não mantive-

ram o mesmo dinamismo na década de 80.
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 A “segunda onda” foi dominada por firmas de Hong Kong, Taiwan, Singapura e Coréia do Sul, economias

que vinham crescendo rapidamente desde os anos 60, e que se caracterizavam por forte orientação

exportadora. Os investimentos, em geral, eram motivados pela necessidade de manter ou aumentar a

competitividade das firmas nos mercados locais e externos. Fatores próprios do processo de desenvolvi-

mento de tais países (como a valorização cambial ou o aumento dos custos trabalhistas) conjugaram-se

com outros de tipo estrutural (carência de matérias-primas), e elementos do entorno competitivo global (ne-

cessidade de acesso a marcas, capacidades tecnológicas, contatos com os usuários etc.) para explicar as

crescentes operações de investimento no exterior (Whitmore et al., 1989).

 Comparados aos da “primeira onda”, os investimentos desta fase eram, em média, de maior escala,

orientados para segmentos de maior sofisticação tecnológica. A maior parte, export-oriented. Por outro lado,

mantinha-se a preferência pelas joint ventures e por investir em outros PED, porém, neste caso, um fator

determinante da localização era o custo da mão-de-obra no mercado receptor. Outro aspecto desta “segun-

da onda” é a maior tendência de investir em PD, especialmente por parte das firmas asiáticas (Dunning et

al., 1997). Por outro lado, as asiáticas que investiam em outros países já consideravam, naquele momento,

que essas operações eram peça essencial para sua estratégia competitiva a longo prazo. Isso refletia-se na

divisão de tarefas que estabeleciam com os sócios locais: os asiáticos ficavam responsáveis pela compra

do equipamento de capital, o know how tecnológico e gerencial, distribuição e comercialização externas,

treinamento e controle de qualidade; os sócios locais gerenciavam os assuntos administrativos, as relações

trabalhistas e os vínculos com o governo (Whitmore et al., 1989).

 Mirza (1998) apresenta uma interessante caracterização de tipos de IDE oriundos dos países asiáticos. Por

um lado, grandes grupos industriais que atuam em indústrias relativamente avançadas (eletrônica,

automóveis, especialidades químicas) provenientes da Coréia do Sul e Singapura e, em menor medida, de

Taiwan, Malásia e Hong Kong, com orientação regional, pois sua base tecnológica é fraca, porém várias

indústrias atuam com uma perspectiva global, especialmente do ponto de vista de suas vendas, o que se

reflete nas operações que realizam na Europa ou nos Estados Unidos para apoiar suas operações comer-

ciais. Um segundo tipo corresponde a conglomerados de países, como Hong Kong, Malásia e Singapura,

que tendem a investir em finanças, turismo, construção e bens de raiz. Tendem, também, a investir em paí-

ses vizinhos, mas podem realizar compras oportunistas em PD. Geralmente investem através de joint

ventures. Um terceiro grupo é constituído por pequenas e médias empresas da Coréia do Sul, Taiwan e

Hong Kong que, sob a pressão dos custos trabalhistas crescentes, investem na China e em outros países

asiáticos. Por último, estão as chinesas, geralmente estatais, motivadas pelos interesses do Estado como a

obtenção de divisas, tecnologia ou pela consolidação das relações com regimes políticos aliados.

 Mesmo que o fenômeno não se reflita, por diversos motivos, nas estatísticas oficiais, neste trabalho

mostraremos que nos anos recentes registrou-se um significativo processo de internacionalização produtiva

das empresas de alguns países da América Latina. Este processo ainda não foi analisado de maneira sis-

temática, porém tem semelhanças e diferenças específicas com com a chamada “segunda onda”, corres-

pondendo às histórias, setores de operação e contextos sócioeconômicos de países diferentes.
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 a) O quadro conceitual

 O marco analítico mais abrangente para se entender os determinantes, e impactos dos fluxos de IDE, bem

como objetivos das estratégias das Empresas Transnacionais (ET), é o chamado “paradigma eclético”,

desenvolvido por Dunning (1998). A primeira condição para que uma empresa decida internacionalizar sua

produção é contar com certas vantagens competitivas (O), que lhe permitam posicionar-se melhor do que

outros investidores no mercado receptor. Elas podem ser derivadas da posse de certos ativos “intangíveis”

(Ao) – patentes, marcas, capacidades tecnológicas e de management, habilidade para competir com base

na diferenciação de produtos etc. – muitas vezes vinculados ao caráter não codificável dos conhecimentos

tecnológicos e ao desenvolvimento de processos internos de aprendizagem – e/ou das vantagens surgidas

da common governance de atividades diversas, porém complementares (O), incluindo as que resultam da

própria multinacionalidade da empresa.

 Em segundo lugar, deve ser mais rentável aproveitar essas vantagens (O), através da incorporação e orga-

nização de uma nova unidade produtiva dentro da rede de ativos da empresa, do que via exportação, a partir

do país de origem ou mediante a concessão de licenças de produção de tais bens e serviços para outras fir-

mas. Em outras palavras, devem estar presentes o que a literatura denomina “vantagens de internalização (I)”.

 Por último, as ET aproveitarão suas vantagens competitivas em um determinado mercado, se o país eleito

possuir alguma vantagem de localização que justifique o investimento, ao invés de abastecê-lo via ex-

portações. Entre as vantagens de localização (L) mais importantes, estão a posse, o custo e a qualidade

dos recursos naturais e “criados” (recursos humanos qualificados, know how tecnológico, infra-estrutura,

instituições etc.), o tamanho e características do mercado, o grau de estabilidade política e econômica, a

disponibilidade e custo da infra-estrutura, custos de transporte, nível da taxa de câmbio, esquema de po-

lítica econômica – grau de abertura ao capital estrangeiro, política comercial, regimes de incentivos, política

fiscal – entre outros.

 Com base nesse marco analítico, Dunning (1994) classifica o IDE de acordo com sua motivação, em quatro

grandes tipos: resource seeking, market seeking, efficiency seeking e strategic asset seeking. As duas pri-

meiras modalidades dizem respeito, em geral, aos objetivos do investimento inicial, enquanto as demais

correspondem a modos de expansão de uma empresa já estabelecida. Resource seeking são os investi-

mentos orientados para explorar recursos naturais, ou mão-de-obra não qualificada, cuja disponibilidade é a

principal vantagem de localização oferecida pelo país receptor. Os investimentos market seeking visam

explorar o mercado doméstico do país receptor (e, eventualmente, o dos países vizinhos).

  À medida que se modificam as condições de concorrência, em razão do desenvolvimento econômico, da

liberalização comercial ou do surgimento de concorrentes locais, os investimentos market seeking são se-

guidos de investimentos efficiency seeking, que visam racionalizar a produção para explorar economias de

especialização e de localização. Tanto os processos de integração regional, como a redução dos custos de

transporte e os avanços nas telecomunicações, favorecem essas estratégias, uma vez que se materializam
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por intermédio de processos de complementação, tanto comercial como produtiva, das operações das filiais

da corporação transnacional.

 Por último, “o objetivo central das estratégias denominadas strategic asset seeking é adquirir recursos e

competências que podem ajudar a empresa investidora a manter e aumentar suas competências competi-

tivas nucleares nos mercados regionais ou globais. A compra de ativos estratégicos implica poder compro-

meter-se com investimentos, e que os países possam atrair IDE pelas vantagens competitivas oferecidas

por seus recursos e competências. Os ativos estratégicos buscados pelas ET podem ir desde capacidades

de inovação e estruturas organizacionais até o acesso a canais de distribuição ou o ganho de um melhor

conhecimento das necessidades dos consumidores em mercados com os quais não estão familiarizadas”

(Dunning, 1994, p.36).

 Por sua vez, as transformações nas estratégias e objetivos das ET deram lugar a mudanças na maneira

como suas filiais passaram a se inserir nas operações da corporação. Assim, as estratégias market seeking

davam lugar à instalação de filiais stand alone, que repetiam, em menor escala, a organização da matriz –

em geral sem as atividades de P&D, centralizadas no país de origem (Unctad, 1994). Quando, em certas

indústrias, começa a predominar a concorrência via custos, os padrões nacionais de consumo convergem,

os custos de transporte são reduzidos, e passa-se, em alguns casos, a adotar estratégias de “integração

simples”, nas quais a filial se especializa em algumas etapas da cadeia de valor – emprego intensivo de

mão-de-obra (relações de outsourcing definidas pela corporação).

 Finalmente, a Unctad (1994) define um tipo de estratégia que chama de integração complexa, na qual as ET

transformam suas filiais em parte de redes de distribuição e produção, integradas regional ou globalmente.

Assim, a cadeia de valor se separa em funções – montagem, finanças, P&D, marketing etc. – que se localizam

onde podem desenvolver-se de maneira mais eficiente para a corporação, visando estabelecer nas filiais

funções produtivas e de gestão estratégicas. Este marco analítico foi desenvolvido para explicar os deter-

minantes dos fluxos de IDE e as estratégias e objetivos das ET. Ao surgir o fenômeno das EMED, os autores

que tentaram analisar o tema viram-se frente à necessidade de explicar as vantagens competitivas das firmas

dos PED que iniciavam seu caminho de internacionalização para investir e competir em outros países.

 Na literatura sobre o tema podem ser encontras duas grandes linhas de pesquisa. A primeira, de natureza

mais microeconômica, procura explicar os determinantes e as características específicas das operações de

IDE de firmas de PED: Wells (1983; 1986), que se baseia na teoria do ciclo de produto, desenvolvida ori-

ginalmente por Vernon (1966); Lall (1983 a e b), baseada no conceito de “mudança técnica localizada”; e

Cantwell e Tolentino (1990), que se apoia sobre a idéia de “acumulação tecnológica”. A segunda grande

linha de pesquisa visa, principalmente, associar as etapas de desenvolvimento econômico de cada país

com sua condição de emissor e/ou receptor de IDE – a teoria do “caminho de desenvolvimento dos investi-

mentos” (Dunning, 1998 e Dunning et al., 1997). Essa teoria tenta explicar como, à medida que um país se

desenvolve, produzem-se mudanças nas vantagens competitivas de suas empresas, bem como nos setores

e países de destino onde elas investem.
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 Wells sugere que as firmas dos PED podem desenvolver vantagens em mercados maduros com tecnologias

difundidas. A competitividade das EMED estaria no uso de tecnologias de pequena escala e trabalho

intensivo para produzir bens indiferenciados em mercados onde a concorrência se dá via preços, assim

como na disponibilidade de mão-de-obra barata e de um management de baixo custo com capacidade para

administrar empresas em outros PED. A visão de Wells é pessimista em relação às EMED, já que a fra-

queza de suas vantagens faria com que estivessem propensas a sofrer a concorrência das firmas dos

países nos quais investem (Jenkins, 1986).

 Lall (1983a), por outro lado, sugere que as firmas dos PED podem desenvolver vantagens a partir de um

processo de aprendizagem e construção de capacidades tecnológicas que lhes permitam, inclusive, competir

com as ET tradicionais. Neste sentido, destaca que nem todas as EMED se ajustam ao modelo de Wells, já

que algumas delas operam em setores skill e capital intensivos e em mercados de consumo sofisticados.

Embora as ET geralmente se apóiem em vantagens derivadas de operar na fronteira tecnológica, Lall reco-

nhece que as empresas dos PED não podem possuir vantagens competitivas no mesmo campo, uma vez que

essas deveriam estar em certas habilidades ou ativos especiais construídos sobre tecnologias difundidas, co-

nhecimentos especiais de marketing ou outras habilidades gerenciais. Desta maneira, os tipos de vantagens

(O) que podem desenvolver vis-à-vis de seus pares dos PED derivariam de seu conhecimento técnico locali-

zado em torno de um set de técnicas distintas e mais relevantes do que as condições de preços e qualidade

de outros PED, ou às especificidades de seus produtos às condições dos PED, adaptados de tal maneira que

abandonam características supérfluas e mantêm as suas funções essenciais. Ou pelo desenvolvimento de

tecnologias mais eficientes em pequenas escalas vis-à-vis de outros PED (no que diz respeito à cultura, clima,

relações com o governo etc.), ou ainda por razões étnicas ou de linguagem, ou pela experiência em contratar

e operar com mão-de-obra não qualificada etc. (Lall, 1983a). Estas vantagens podem ser potencializadas por

dois fatores: por um lado, essas firmas podem ter acesso a recursos humanos qualificados a baixo custo em

seu país de origem; por outro, costumam pertencer a conglomerados diversificados de propriedade familiar, o

que lhes dá certas vantagens em recursos financeiros, gerenciais e técnicos. Estas condições possibilitam às

firmas que operam com tecnologias e métodos de gestão abaixo da fronteira, construir vantagens de proprie-

dade exploráveis através do IDE. Embora seu caráter faça com que tais vantagens sejam exploráveis em ou-

tros PED, certas inovações específicas (adaptações ou mudanças maiores) podem dotá-las de alguma quali-

dade que possa ser explorada em um PD, sendo este caso mais raro pela forte concorrência e diferenças cul-

turais existentes entre esses mercados.

 Outro ponto ressaltado por Lall (1983a) é que, dado que o processo de aprendizagem e desenvolvimento de

capacidades competitivas depende do “ambiente” doméstico, é plausível que diferentes países produzam

tipos diferentes de ET. Se o tamanho e o grau de industrialização do país influem, a principal fonte de dife-

renças, segundo Lall, estará nas estratégias comerciais e industriais adotadas por cada país. Lall reconhece

que as EMED, ao não operar nas fronteiras de atividades inovadoras e tendo uma base doméstica de

operações relativamente pobres quanto ao tamanho do mercado, interação com usuários sofisticados, dis-

ponibilidade de infra-estrutura tecnológica etc., dispõem de menos vantagens competitivas que suas

contrapartes dos PD. Isso explica o fato de serem mais propensas a entrar em joint ventures com outras

empresas e, em particular, porque tentam associar-se com firmas de PD, para ter acesso a tecnologias e
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capacidades competitivas de maior alcance (ver também Oman, 1986, que agrega como motivo para as

associações, a escassez de divisas das empresas dos PED).

 Cantwell e Tolentino (1990) trabalham com uma fase mais avançada do processo de internacionalização

das EMED. Destacam como esses investimentos realizam-se progressivamente em setores mais modernos,

dirigindo-se a países mais avançados, ao mesmo tempo que advertem que algumas delas já são “genui-

namente” inovadoras.
6 Neste sentido, vão além de Lall, ao introduzir a idéia de que é possível que as EMED

desenvolvam vantagens de propriedade no plano tecnológico que não provenham só do uso de técnicas

“esquecidas” nos PD, ou que se ajustem a condições específicas dos PED, e, por conseqüência, desen-

volvam um caminho inovador e em certa medida independente, ainda que menos baseado na ciência e em

P&D e mais nas diferentes classes de aprendizagem, em aspectos organizacionais e em engenharia de

produção vis-à-vis das firmas dos PD. Ultrapassam a limitada descrição feita por Wells do fenômeno, reco-

nhecendo, no entanto, que as idéias deste último podem ser aplicáveis às etapas mais iniciais do desenvol-

vimento de um país, já que as capacidades tecnológicas nesse momento estão limitadas à assimilação e

adaptação de tecnologias importadas.

 Cantwell e Tolentino indicam que a gradual transformação da estrutura industrial de um conjunto de PED

redundou em expansão das competências tecnológicas das firmas do Terceiro Mundo, como conseqüência

de um processo de acumulação tecnológica que, por sua vez, está ligado ao caminho da interna-

cionalização. Neste sentido, a existência e a acumulação de capacidades tecnológicas são uma causa im-

portante, pelo efeito do padrão e da evolução das atividades produtivas no exterior dessas firmas. Isso im-

plica que o padrão de distribuição geográfica e setorial do IDE de um PED vá se transformando com o

tempo e pode ser previsível.

 O aspecto evolutivo dos processos de internacionalização é enfatizado a partir de outro ponto de vista, por

autores como Goulart et al. (1994), por exemplo. Eles assinalam que, em muitos casos, o processo

começava com exportações experimentais, que se cristalizam em um fluxo sustentado, e se davam numa

primeira etapa via agentes ou representantes para, em seguida, iniciar as vendas diretas. Em alguns casos

isso leva à abertura de escritórios ou filiais de vendas nos principais países importadores, que podem dar

lugar, inclusive, à instalação de unidades de marketing ou assistência pós-venda. O passo final desse

processo seria a instalação de uma subsidiária com capacidade produtiva. Ainda que nem sempre

percorram todas as etapas, este quadro permite entender grande parte dos processos de inter-

nacionalização das firmas dos PED. O aspecto de “ensaio e erro” dos processos de internacionalização

contribui para explicar por que podemos encontrar casos exitosos, bem como fracassos, ao revisar as

trajetórias de determinadas empresas.

 Outro corpo teórico vincula a posição de um país como receptor e/ou emissor de IDE e seu nível de

desenvolvimento econômico. Esta teoria, chamada “caminho de desenvolvimento dos investimentos”(CDI),

afirma que a relação entre o IDE emitido e recebido passa por etapas previsíveis, à medida que a economia

se desenvolve, embora não se possa determinar qual é a sua relação de causalidade (Dunning, 1988;

Dunning et al., 1997).
7
 Com baixos níveis de renda, os países atraem pouco ou nenhum IDE, uma vez que
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nem o mercado nem os recursos disponíveis domesticamente oferecem oportunidades para as ET e, por

outro lado, as firmas locais não têm vantagens (O) para enfrentar investimentos no exterior (etapa 1). À

medida que a renda e a demanda doméstica aumentam e as capacidades locais melhoram, por meio da

oferta de infra-estrutura, educação e treinamento de recursos humanos, a recepção de IDE começa a

crescer. Esse IDE se orienta principalmente para a substituição de importações – em especial em indústrias

tradicionais intensivas em trabalho – ou para atividades resource based. O IDE começa a surgir em alguns

setores que desenvolvem capacidades país-específicas, em operações resource ou marketing seeking,

dirigidas para outros PED e países vizinhos (“primeira onda” de internacionalização). Na etapa 3 podem

ocorrer duas coisas, dependendo, essencialmente, da atitude do governo sobre a inserção nos padrões

internacionais de especialização do comércio e da produção. Se a estratégia é de relativo isolamento do

mercado internacional, o IDE será insignificante, pois o governo prefere que as firmas produzam para o

mercado interno. Se, pelo contrário, o país se insere na economia internacional, as empresas podem

desenvolver vantagens (O) país-específicas inovadoras (corresponde à “segunda onda” de IDE de PED).

Com essa estratégia, ingressam investimentos que fazem melhor uso dos recursos nos quais o país tem

vantagens comparativas. Eles complementam as vantagens de localização oferecidas por fatores “imóveis”

do país receptor, enquanto o investimento compensa as desvantagens de localização do país emissor. O

resultado líquido é (ou deveria ser), segundo Dunning, uma estrutura econômica mais internacionalizada e

alinhada com as dotações de fatores do país. Durante esta terceira etapa é possível que o investimento

mude de caráter e comece a ser mais influenciado por metas globais das ET e pela possibilidade de tirar

vantagem da coordenação de atividades conjuntas de suas diversas filiais (efficiency seeking).

 À medida que continuam seu processo de desenvolvimento, os países chegam, eventualmente, a uma

quarta etapa, na qual se convertem em emissores líquidos de IDE. Isso porque os custos reais dos recursos

locais imobilizados tornam-se menos favoráveis do que aqueles oferecidos por outros países e/ou porque

suas vantagens comparativas se concentram na posse de ativos, tais como management, skills organi-

zacionais, tecnologia avançada, informação etc., que podem ser facilmente transferíveis via IDE. (Dunning

et al., 1997) explica tanto a ascensão da “segunda onda” de IDE dos PED como a paralisação do IDE que

correspondeu à “primeira onda”, no quadro dos processos de reestruturação e globalização que caracte-

rizaram a economia mundial nos últimos anos. Em particular, uma boa parte das vantagens das firmas da

“primeira onda” de IDE dos PED eram “país-específicas” e, muitas vezes, resultavam das barreiras à en-

trada características dos programas de substituição de importações – que lhes permitiam adaptar tecno-

logias importadas para operar em pequena escala. Tais firmas tendiam a investir em países próximos, que

contavam com vantagens (L) similares (barreiras contra as importações). Com a generalizada abertura dos

últimos anos, seus ativos perderam relevância, já que as vantagens baseadas em tecnologias obsoletas

não são mais capazes de gerar benefícios, pois agora a concorrência se dá com empresas de PD no novo

contexto de liberalização das economias nacionais.

 O surgimento da “segunda onda” está associado, pelo menos em parte, a um processo de contínuo progresso

das vantagens (L) dos países emissores de IDE nessa etapa, o qual, por sua vez, melhorou as vantagens (O)

de suas firmas, elevando suas capacidades competitivas. Este processo foi acelerado pelas políticas dos go-

vernos desses países, visando o desenvolvimento industrial e de sua meta export-oriented, o que impeliu suas
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firmas a investir no exterior. As firmas desses países – que estão na etapa 3 do CDI – investem em outros que

estão nas etapas 1 e 2, a fim de captar as vantagens de localização (disponibilidade de recursos naturais e/ou

trabalho barato), enquanto também investem em nações que já avançaram até a etapa 4 com estratégias

tanto market quanto stratigic asset seeking. Isto faz com que se pareçam cada vez mais com ET convencio-

nais, assumindo estratégias realmente globais (Dunning et al., 1997).

Internacionalização das empresas latino-americanas

Economias emissoras

 Nos quatro casos estudados, vigorou até os anos 70 (Chile) ou 80 (Argentina, Brasil, México), o modelo

conhecido como industrialização substitutiva de importações (ISI). Em termos relativos, e por causas já

examinadas em uma grande quantidade de trabalhos, foram o Brasil e o México que avançaram no caminho

da industrialização, tanto quantitativa como qualitativamente. Nos quatro países, a performance macro-

econômica dos anos 90 melhora em relação à década passada em termos de crescimento do PIB, peso

relativo do investimento bruto fixo e estabilidade de preços, porém tais melhoras são mais significativas na

Argentina e no Chile do que nos outros dois países. Há, também, um crescimento importante nos quatro

casos, tanto das exportações quanto das importações durante a década, sendo Chile e México as

economias mais “abertas” em função de seus respectivos coeficientes de exportação e importação, e Brasil

a mais fechada, muito perto da Argentina.

 Essas tendências foram geradas em um contexto de profundas reformas econômicas, de orientação geral

“pró-mercado”, privatizações de empresas públicas, abertura comercial e desregulamentação dos mercados

de bens e serviços. A seqüência, a velocidade e a profundidade variaram em cada um dos casos

estudados. O pioneiro na implantação dessas reformas foi o Chile, seguido pelo México. Embora a

Argentina tenha dado alguns passos nesse sentido, em fins dos anos 80, logo revertido na década seguinte,

o programa de reformas ganhou impulso no início dessa década. No Brasil, o processo começou mais tarde,

em particular quanto à privatização de empresas de serviços públicos e a abertura foi muito mais gradual do

que no caso argentino. Mesmo assim, três desses quatro países ingressaram em processos de integração

comercial. Argentina e Brasil o fizeram no Mercosul – que se constituiu como União Aduaneira em 1995 –

juntamente com o Paraguai e o Uruguai, e o México, na Zona de Livre Comércio – Nafta ou TLC (Tratado de

Livre Comércio), junto com os Estados Unidos e o Canadá, a qual começou a operar em 1994.

 Há algumas tendências comuns às quatro economias: maior abertura aos fluxos de comércio, capitais e

tecnologias estrangeiros, menor importância relativa do setor industrial vis-à-vis dos anos 70 e 80, funções

de produção com maior conteúdo importado em insumos e matérias-primas, abandono – especialmente por

parte das firmas de capital nacional – ou atraso relativo dos setores mais intensivos em tecnologia ou P&D,

menor presença – quase nula no caso argentino – de empresas estatais e crescente participação das ET,

especialmente nos setores mais dinâmicos e nos quais as marcas, a capacidade de desenho e/ou as

atividades tecnológicas desempenham um papel decisivo na concorrência. Os quatro países receberam
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significativos fluxos de IDE durante a década. Em 1977, o estoque conjunto de IDE alcançava cerca de US$

275 bilhões – mais de 73% do estoque de toda a América Latina e Caribe. Entre 1992 e 1997 receberam

em média US$ 21.300 milhões anuais de fluxos de IDE, superando em mais de cinco vezes a média de

1980-1985. Não surpreende observar um aumento na relação entre tais fluxos e a formação bruta de capital

fixo em cada país e o elevado peso do estoque de IDE sobre o PIB, com cifras muito significativas no Chile

e no México, especialmente. Isso implicou maior peso das ET nas economias estudadas. Assim, na

Argentina, 58% das vendas das 500 maiores empresas correspondiam a filiais de ET em 1997. No Brasil,

essa cifra se aproxima de 40%, no mesmo ano, enquanto no Chile estimava-se que as ET absorviam 44%

das vendas da indústria manufatureira, em 1993.

Empresas e grupos econômicos latino-americanos

 Nesses quatro países, a liderança empresarial foi compartilhada durante a ISI, em diferentes proporções em

cada caso, por três tipos de agentes: empresas estatais (que operavam na prestação de serviços públicos,

em atividades extrativas – minério, petróleo – no setor bancário e no setor manufatureiro – particularmente

em ramos “pesados”, como siderurgia ou petroquímica); ET (em diversos setores, especialmente nos mais

dinâmicos e de maior complexidade tecnológica ou intensivos em skills – automotriz, bens de capital,

eletrônica etc.) e firmas de capital nacional, dentro das quais foi se destacando, progressivamente, um

subconjunto de organizações conhecidas como “grupos econômicos”(GE) (Peres, 1998). A maioria dos GE

latino-americanos formou-se durante a ISI, ainda que alguns casos remontem a começos do sé-

culo.
8 Outros, e em vários casos muito poderosos, surgiram e se desenvolveram no curso das reformas es-

truturais realizadas a partir dos anos 80 (o caso do Chile).

 A maior parte desses grupos econômicos latino-americanos, manteve-se sob controle pessoal ou familiar,

embora exista a tendência de maior presença de investidores institucionais, assim como de métodos de

gestão e estruturas organizacionais mais profissionalizadas. Na medida em que vários deles estabeleceram

alianças com ET, tiveram acesso a créditos no mercado internacional ou emitiram títulos nas bolsas de

valores dos Estados Unidos ou Europa, foi preciso buscar uma transparência maior em relação a suas ope-

rações e métodos de governança corporativa.

 Nos anos 80, essas organizações haviam alcançado posições em seus países, com base em estratégias

que privilegiavam os mercados domésticos e incluíam, muitas vezes, um significativo grau de diversificação,

assim como de integração vertical para a frente e para trás. Essas estratégias floresceram em um contexto

fechado à concorrência com a produção importada, e onde também havia um conjunto de instrumentos

pelos quais os Estados ajudaram a expansão dos GE locais (regimes setoriais, “compra nacional”, cons-

trução de obras públicas, restrição de entrada em certos mercados etc.). Os programas de reforma

estrutural alteraram tanto a posição, como as estratégias dessas organizações. Na maior parte dos casos

houve tendência de redução de participação dos GE nas estruturas de vendas e produção de cada país, e

uma presença maior das ET e aprofundamento de seu padrão de especialização em setores tradicionais ou

produtores de commodities ou semi-commodities industriais.
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 Na nova etapa de reformas estruturais, os respectivos governos – com exceção do argentino – mantiveram,

por meio de diferentes instrumentos, um viés para favorecer a expansão dos grupos econômicos, embora

tal viés venha se atenuando nos últimos anos. Por exemplo, o incentivo para entrarem no processo de

privatizações via condições preferenciais ou restrição à participação das ET (Brasil, Chile e México), a recu-

peração de conglomerados com problemas financeiros (Chile, México), políticas setoriais (Brasil, Chile),

entre outros. Em linhas gerais, as firmas de capital nacional privilegiaram, em seus processos de reestrutu-

ração, as transformações nas áreas comercial, organizacional e financeira, mais do que em aspectos vin-

culados à produção e à tecnologia. Assim, tenderam a reduzir níveis hierárquicos, a concentrar as

atividades em unidades de negócios e a elevar o nível de profissionalização da gestão. Na comercialização,

buscaram reforçar os contatos com os clientes para enfrentar a concorrência com importações, já que a

oferta local passou a se combinar com a importação de bens acabados e intermediários, distribuídos

através das cadeias de comercialização desenvolvidas durante a ISI (Garrido e Peres, 1998). Tiveram,

também, que reformular suas operações financeiras para adaptar-se tanto às novas condições dos

respectivos mercados locais, como para aproveitar o acesso aos mercados financeiros internacionais.

 Examinando dados de 1996, Garrido e Peres (1998) assinalam que os setores onde os grupos econômicos

mantinham uma presença predominante correspondiam a atividades tradicionais, produtoras de bens de

consumo de massa ou de insumos básicos (bebidas não-alcoólicas e cerveja, vidro, petroquímicos, aço,

têxteis, agroindústria, cimento e papel e celulose). Tinham presença intermediária em alimentos, máquinas

e equipamentos, linha branca e eletrônica e produtos de tabaco, enquanto a presença era nula ou baixa em

alguns setores intensivos em tecnologia ou marketing como automóveis, pneumáticos, químicos e artigos de

higiene e limpeza.

 Nos quatro países estudados, podemos dizer que não se configurou um padrão estável de posicionamento

das firmas de capital nacional e, em particular, dos grandes GE domésticos. Assim, convivem diferentes

tipos de estratégias – ofensivas e defensivas, de especialização e diversificação – etc. Em alguns setores –

bebidas, telecomunicações, energia elétrica, entre outros – a presença dos GE mantêm-se em grande

medida com base em alianças com ET e os antecedentes mostram que, em vários casos, esse tipo de

alianças terminou com a tomada de controle pelas ET. Nesse processo de redefinição de estratégias, uma

parte significativa dos grupos econômicos desses países iniciou ou aprofundou sua trajetória de

internacionalização produtiva via IDE.

Processo de internacionalização

 O processo de internacionalização produtiva das empresas latino-americanas registra alguns antecedentes.

O caso de maior relevância é o da Argentina, em que se implantaram plantas industriais no exterior na

etapa do “modelo agroexportador”, encerrado em 1930.

 Durante a ISE, em um contexto de políticas econômicas inward oriented, as firmas latino-americanas con-

centraram suas operações em seus respectivos mercados domésticos. No entanto, em alguns casos, o de-

senvolvimento de certas vantagens vinculadas a capacidades de desenho ou adaptação de produtos ou de
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gestão comercial e/ou produtiva permitia-lhes competir com êxito em mercados externos, geralmente de

menor nível de desenvolvimento relativo, nos quais se ajustavam às necessidades ou exigências dos clien-

tes locais. Entre os casos estudados, os da Argentina, seguidos dos brasileiros, foram os que mais avança-

ram nesse tipo de operações. Nessa fase, a Argentina manteve sua primazia no nível de internacionalização

produtiva de suas empresas no âmbito latino-americano. De fato, em 1980, com cerca de US$ 1 bilhão, era

o segundo emissor de IDE, atrás de Hong Kong, entre os PED. Dentro da América Latina, era seguida pelo

Brasil e, mais atrás, Chile, México e Venezuela, com cerca de US$ 200 milhões cada um (Unctad, 1993).

 No entanto, podemos detectar um “último avatar” da internacionalização baseada na ISI no Brasil, onde en-

tre meados dos anos 80 e começos da presente década, assistiu-se a um conjunto significativo de opera-

ções de IDE em setores como autopeças, metal mecânica, siderurgia, têxtil etc. – que tiveram como destino

preferencial os Estados Unidos e a Europa – protagonizadas por firmas brasileiras que haviam acumulado

ativos em matéria produtiva, comercial e, em alguns casos, tecnológica. Hoje, entretanto, boa parte desses

investimentos ou não está mais em operação ou as empresas que as haviam feito foram absorvidas por ET.

 Nos anos 90, o fenômeno da internacionalização das empresas latino-americanas adquiriu nova dimensão,

com Argentina, Brasil, Chile e México aparecendo como os casos mais relevantes. Os ativos no exterior das

firmas desses países chegam, em uma estimativa por baixo, a mais de US$ 38 bilhões, situando-se, pro-

vavelmente, entre US$ 45 e 50 bilhões.

 O Quadro 1 apresenta uma lista das principais empresas argentinas, brasileiras, chilenas e mexicanas com

operações de IDE, os setores e países para onde dirigiram seus investimentos, vendas totais e, quando

disponível, o montante de vendas derivadas de suas atividades no exterior. Nos Quadros 2 e 3 são apre-

sentadas as principais características das operações de IDE das firmas dos países estudados, destacando

tanto as peculiaridades nacionais (Quadro 2) como os diferentes tipos de estratégias seguidos por elas

(Quadro 3). Os aspectos mais importantes que emergem desses quadros são os seguintes.

 As economias emissoras e os fatores de impulso

 Embora os dados disponíveis apresentem deficiências que impedem uma estimativa precisa, percebe-se

claramente que o Chile é, com grande distância sobre o resto, o país onde o IDE emitido tem maior peso

com relação ao tamanho da economia doméstica, enquanto o Brasil é o caso onde tal incidência é menor.

 Imediatamente, surge uma primeira explicação desse fenômeno, vinculada ao tamanho da economia

doméstica em cada caso. As dimensões limitadas da economia chilena incitaram as firmas locais a mover-

se para o exterior, aproveitando suas vantagens de propriedade, enquanto no Brasil o mercado interno é tão

significativo que não há incentivo, por essa via, para que as empresas busquem fazer investimentos diretos

em outros mercados. Esta é uma explicação plausível para tais comportamentos divergentes. Por outro

lado, Argentina e México – de tamanhos intermediários entre o Brasil e o Chile – também se colocam em

um ponto intermediário quanto ao avanço e significado do processo de internacionalização de suas firmas.
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 No entanto, há outros fatores a se levar em conta. Em primeiro lugar, entre a segunda metade da década

passada e os primeiros anos da presente, houve um importante conjunto de investimentos brasileiros no

exterior, não só quanto ao montante de tais operações, mas também em seus aspectos qualitativos: boa

parte destinava-se à Europa e aos Estados Unidos e os setores incluíam atividades skill-intensive (autope-

ças). Essa trajetória foi interrompida por diferentes motivos (reversão de estratégias, operações fra-

cassadas, venda da propriedade acionária a ET etc.), porém se tivéssemos realizado esta comparação, por

exemplo em 1991, a situação relativa de Chile e Brasil nesse tema teria sido diferente.

 Em segundo lugar, não pode deixar de ser considerado o contexto macroeconômico e o regime de políticas

públicas em cada caso. Neste sentido, observa-se uma relação entre o timing das reformas e os cenários

macroeconômicos de cada país e a saída para o exterior de suas firmas. Por um lado, um nível de concor-

rência inédito em sua trajetória, tanto por importações como pela entrada ou expansão de ET em seu pró-

prio mercado força-as a racionalizar e aumentar a eficiência e a qualidade, e a desenvolver técnicas mais

sofisticadas de comercialização e financiamento. Suas vantagens, portanto, são acrescidas por um novo set

de competências que lhes permitem operar em mercados abertos. Por outro, a estabilidade macroeco-

nômica permite, entre outros efeitos positivos, um retorno aos mercados internacionais de crédito, faci-

litando o financiamento da expansão para o exterior em condições mais vantajosas; de fato, sugeriu-se que

o Chile havia se convertido em uma espécie de “centro de reciclagem” de fundos internacionais.
9 Em ter-

ceiro lugar, as reformas incluem, geralmente, processos de privatização que atraem o interesse dos grandes

GE locais – em busca de diversificações – oportunidades de negócios que competem com as que podem

existir em terceiros mercados; a internacionalização, então, é retardada.

 Finalmente, a abertura e integração regional abre novo horizonte de concorrência para as firmas locais, no

contexto da chamada “globalização”. Cada vez mais as firmas percebem que a preservação de seus

próprios mercados depende de sua capacidade de competir no espaço regional ou, inclusive, global, moti-

vando-as a ter uma presença direta no exterior.

 Nessa perspectiva, surgem novos elementos para entender o atraso do Brasil quanto ao grau de internacio-

nalização de suas empresas. As reformas ocorreram mais tardia e gradualmente em relação aos outros

países estudados. Por um lado, isso implicou que o processo de privatização se desenvolvesse mais lenta-

mente, e até hoje as firmas brasileiras estão concentradas nas oportunidades que ele abre. Assim, alguns

efeitos “virtuosos” das reformas não ocorreram no Brasil (por exemplo, facilidade de acesso ao crédito). Fi-

nalmente, a demora por parte do empresariado em assumir como definitiva a reforma comercial dilatou o

surgimento de estratégias com uma visão “regional” ou “global” dos espaços de concorrência, assim como a

obtenção de novas vantagens de propriedade.

 As empresas investidoras

 Além de algumas exceções, as firmas faturam menos de US$ 400 milhões por ano (os principais grupos

coreanos faturam anualmente entre US$ 30 e 60 bilhões). O percentual desse faturamento originado pelas

operações de IDE é muito variável, porém em certos casos – em particular de firmas mexicanas – supera
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50%. A maior parte do IDE é feito em países vizinhos ou dentro do continente latino-americano. Assim, as

empresas argentinas investem no Brasil e as brasileiras na Argentina, da mesma forma que as chilenas,

que também o fazem no Peru. No caso mexicano, aparecem investimentos significativos na América Central

e nos países do norte da América do Sul. Uma parte importante desses investimentos nos Estados Unidos

não pode ser entendida sem se levar em conta a população de origem mexicana que vive naquele país e

cujas necessidades e gostos as empresas mexicanas procuram atender. São poucos os casos onde os

investimentos nos PD implicam intenção de competir de igual para igual com as firmas locais (Techint nos

tubos sem costura, Carso, Cemex, Moderna-Seminis, Odebrecht, Sabó). Em certos casos foram frustradas

por diversos motivos (Vitro-México, fabricantes de autopeças e empresas têxteis no Brasil, por exemplo).

 Na grande maioria, as operações de IDE foram protagonizadas por GE que, todavia, mantêm formas de

propriedade e gerenciamento próprias de empresas familiares. Tanto na Argentina, como no Brasil (nas

últimas duas décadas) houve internacionalização de firmas médias. Por outro lado, as reformas e o pro-

cesso de internacionalização produtiva – em particular, quando implicaram o acesso a mercados in-

ternacionais de crédito – geraram tendências à maior profissionalização da gestão dos GE e maior trans-

parência em suas operações, como condição para desenvolver-se no novo contexto. O próprio desenvolvi-

mento dos fundos de pensão e outros tipos de investimentos institucionais também influíram para que essas

firmas perdessem algumas características tradicionais, como seu caráter “familiar”.

 O padrão de especialização nas operações de IDE reflete, em essência, as áreas onde os GE são mais

competitivos localmente, e que correspondem a atividades maduras do ponto de vista do ciclo do produto.

Assim, as firmas internacionalizadas operam em serviços, atividades manufatureiras tradicionais ou

“commoditizadas” ou ramos vinculados a recursos naturais. Alguns setores se repetem em pelo menos três

dos casos estudados (petróleo, bancos, alimentos, bebidas, engenharia e construção), enquanto outros refle-

tem vantagens mais específicas de cada país (farmacêutica e siderurgia na Argentina, têxtil, siderurgia, papel

e transporte aéreo, no Brasil; energia elétrica, complexo florestal/madeireiro/celulose/papel, metalurgia do

cobre, previdência social e comércio, no Chile; e cimento, vidro, televisão e hotelaria, no México).

 Os casos de internacionalização em setores intensivos em tecnologia ou skills são isolados: farmacêutica,

telecomunicações e serviços de informática na Argentina; autopeças e equipamento de transporte no Brasil;

agrobiotecnologia, televisão, telecomunicações e equipamento de transporte no México.

 Por um lado, parece difícil que algumas das firmas estudadas possam manter sua posição nos mercados

que ocupam, a não ser que tomem parte em alianças com as ET dominantes em cada caso. Isso ocorre em

telecomunicações ou agrobiotecnologia, por exemplo. De fato, La Moderna-Seminis construiu seu avanço

neste último setor com base na compra de empresas inovadoras em PD, e hoje faz parte da rede de

alianças mantidas pela Monsanto em nível global. Por outro, nos setores skill-intensive, onde o Brasil havia

avançado com maior intensidade relativa, parece haver um retrocesso das posições ocupadas pelas firmas

de capital nacional. A maior parte das empresas de autopeças brasileiras que haviam investido nos Estados

Unidos e na Europa, foram absorvidas por ET.
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 Estratégias empresariais

 A maior parte do IDE realizado pelas firmas latino-americanas nesta década tem um caráter market seeking. No

entanto, diferentemente da fase anterior, trata-se de uma busca de mercados em condições de economia aberta,

o que ajuda a entender por que, ao invés de investir em países menos desenvolvidos e com mercados prote-

gidos, essas empresas procuram se expandir para os mercados maiores e com perspectivas de crescimento.

 Além de algum caso isolado (busca de matérias-primas agropecuárias na Argentina por firmas brasileiras,

investimentos chilenos na Argentina na cadeia florestal/madeireira etc.), os investimentos resource seeking

concentram-se na indústria petrolífera. No entanto, têm hoje como objetivo captar ativos estratégicos em termos

de práticas tecnológicas e capacitação e/ou acesso a recursos humanos (o que se aplica aos investimentos em

PD). Por outro lado, em particular para as empresas privadas, procura-se melhorar seu valor de mercado, forta-

lecendo sua posição competitiva e não despertando o interesse em eventuais compradores e/ou sócios.

 As empresas com estratégias market seeking podem ser classificadas, segundo o alcance geográfico de

suas operações, em três grupos: globais, regionais ou restritas a países limítrofes. Previsivelmente, são

poucas as que entram na primeira categoria, ainda que petrolíferas como YPF e Petrobras também têm

estratégias de alcance global.
10 É preciso distinguir os casos industriais (Techint, Cemex, La Moderna-

Seminis, Sabó) das firmas construtoras. Se no primeiro caso trata-se de firmas que procuram disputar a li-

derança mundial em segmentos específicos de mercados, nos outros o global surge porque seu horizonte

de negócios abarca diversos países e regiões.

 A adoção de um posicionamento global faz com que a busca de mercados deva vir acompanhada de

esquemas de efficiency seeking e de integração mais complexa. Em geral, as firmas desse grupo têm

capacidades de management e comercialização significativas, domínio das respectivas tecnologias de

processo e produto e disponibilidade ou acesso a recursos financeiros. Na maior parte dos casos, a

internacionalização se deu via compra de empresas existentes que, além de viabilizar a própria

materialização do investimento, possuíam alguns ativos “estratégicos” para a compradora – tecnologia,

recursos humanos, canais de distribuição etc.

 As empresas “regionais” formam um grupo mais numeroso, e também mais heterogêneo. Um ponto comum

a quase todas é buscarem consolidar-se em posições de liderança em seus respectivos mercados regionais

(estratégia facilitada pelos processos de integração com o Mercosul ou TLC). Suas vantagens baseiam-se

em que, ao longo do caminho de aprendizagem, alcançaram domínio de certas tecnologias de produto e

processo que podem ser aproveitáveis em outras economias com desenvolvimento similar. O conhecimento

dos gostos e exigências em tais mercados – por proximidade geográfica, cultural ou “étnica” – outorga-lhes

também uma vantagem importante. O caso chileno tem uma certa especificidade, já que pesam muito mais

os ativos de propriedade “novos” – capacidade de competição em economias abertas, gestão de firmas pri-

vatizadas, o que as capacitou para aproveitar mais cedo oportunidades de investimento na região na nova

etapa. Nos outros países, o mix entre ambos os tipos de vantagens parece mais balanceado.
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 As empresas que operam restritas aos países limítrofes formam também um conjunto amplo. Aplica-se a

este grupo boa parte dos comentários feitos para as firmas com estratégias regionais, que, no entanto, têm

maior alcance. Assim, estratégias de tipo efficiency ou strategic asset seeking são menos significativas do

que nos outros grupos. Outra característica diferenciadora é que essas empresas têm menor propensão

para se associar com terceiros (provavelmente pela natureza menos arriscada de seus investimentos). Em

alguns casos, a internacionalização em países limítrofes poderia ser considerada um primeiro estágio que,

eventualmente, as levaria a adotar um horizonte de caráter regional.

 Entre as firmas estudadas predominam os investimentos via compra de empresas existentes, o que

implicou, em várias ocasiões, acesso a determinados ativos “estratégicos” valiosos para a compradora –

tecnologias, recursos humanos, posição de mercado, canais de comercialização. Assim, embora continuem

prevalecendo as organizações de tipo stand alone, há tendências incipientes em adotar esquemas de

integração simples e/ou complexa; estes últimos são menos habituais entre as firmas que operam em

países limítrofes, em consonância com o caráter incipiente de sua internacionalização.

 Vantagens competitivas, internacionalização e localização

 Há um denominador comum no tipo de vantagens competitivas que as empresas em estudo possuem.

Trata-se de capacidade de management, domínio de tecnologia de processo, gestões de produção e quali-

dade eficientes, acesso a financiamento ou habilidades em comercialização e distribuição. Em alguns ca-

sos, estas vantagens se baseiam na capacidade para funcionar em ambientes culturalmente próximos.
11

 Nos anos 70, alguns investimentos pareciam responder ao padrão esperado de “tecnologias tropicalizadas”,

aptas para serem aplicadas em países de baixo nível de desenvolvimento. No entanto, nos anos 80 e 90

algumas firmas, em particular no setor de autopeças brasileiro, desenvolveram capacidades tecnológicas que

lhes permitiram investir na Europa e nos Estados Unidos, em um padrão “não tropicalizado”. Esta evolução foi

interrompida pela absorção das firmas por ET. Outro caso de vantagens baseadas na capacidade tecnológica

parece ser o da Petrobras e, via aquisição de firmas inovadoras, o de La Moderna-Seminis.

 As vantagens de internalização que motivam o IDE derivam, na maior parte, de dois fatores centrai: tipo de

vantagens de propriedade e objetivo de ganhar poder de mercado – no plano global ou regional – via IDE.

Assim, em alguns casos, o IDE é uma maneira de captar ativos estratégicos que não seriam acessíveis de

outra forma – matérias-primas, tecnologia, canais de distribuição, recursos humanos etc.

 Quanto às vantagens de localização, variam segundo o tipo de estratégia seguida. A disponibilidade de

matérias-primas é decisiva para as resource seekers. No caso dos investimentos nos PD, algumas vezes a

vantagem de localização consiste na existência de ativos estratégicos – firmas, recursos humanos,

tecnologia etc. Mas geralmente o tamanho e as perspectivas do mercado receptor foram elementos

decisivos. Para os investimentos em outros PED pesam a proximidade cultural e/ou geográfica e a similitude

nos padrões de concorrência e consumo.
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 Esta nova fase do IDE dos países latino-americanos mostra diferenças significativas em relação à chamada

“primeira onda”. Os investimentos baseavam-se em vantagens que, em grande medida, eram “país-espe-

cíficas” e, quase sempre, resultavam das barreiras de entrada características da ISI – que permitiam às

empresas do país adaptar tecnologias importadas para operar em pequena escala. Tais firmas tendiam a

investir em países vizinhos, que contavam com vantagens de localização similares (barreiras contra as

importações) e tinham um nível de desenvolvimento relativo menor do que o do país de origem da empresa.

 Atualmente, as firmas latino-americanas devem competir em seus próprios países com a produção de

origem estrangeira que ingressa via importações ou IDE. Em um contexto de globalização e transformação

das práticas tecno-organizacionais e produtivas as vantagens “idiossincráticas” acumuladas no passado já

não podem sustentar por si sós um processo de internacionalização e tampouco a própria sobrevivência no

mercado doméstico. Portanto, elas tiveram que incorporar um conjunto de novos ativos, tanto firma como

país-específicos que, com base nas capacidades acumuladas ao longo de seu caminho evolutivo anterior,

induziram e sustentaram o processo deupgrading competitivo e de internacionalização nos anos 90.

 Ao mesmo tempo, tampouco se assemelham – pelo tipo e tamanho das firmas envolvidas, os setores em

que operam, as motivações e estratégias e o nível das capacidades tecnológicas – às da “segunda onda”.

Por um lado, parte das empresas asiáticas que protagonizam essa “segunda onda” o fazem com o objetivo

de relocalizar investimentos em busca de salários mais baixos. Por outro, seu tamanho médio – especial-

mente na Coréia do Sul – é superior ao das firmas latino-americanas. Finalmente, os grupos asiáticos –

particularmente os coreanos e taiwaneses – destacam-se não só por operar em indústrias intensivas em

skills e tecnologia, mas por haver desenvolvido significativas capacidades de inovação endógenas. Entre as

latino-americanas poucas atuam em indústrias relativamente avançadas. De todo modo, estes casos não

parecem corresponder à trajetória descrita por Cantwell e Tolentino (1990), onde as firmas percorrem um

caminho de “acumulação tecnológica” ao longo do qual se convertem em “inovadoras genuínas”. Isso

implica um certo elemento de fragilidade para seu desenvolvimento futuro.

 Por último, deve-se destacar o caráter evolutivo dos processos de internacionalização estudados. Em boa

parte dos casos, são resultado de trajetórias que começam com o acesso a outros mercados via expor-

tações e que, por sua própria dinâmica, induzem mais tarde ao estabelecimento de filiais produtivas. Além

disso, em grande medida vão se definindo sobre sua evolução, à medida que a própria experiência vai

gerando novos sinais, oportunidades e desafios (nesse sentido, podem ser entendidos como processos de

“ensaio e erro”).

 Resultados para as empresas e para os países emissores

 Do exame da evidência apresentada nos quatro estudos nacionais, surge um consenso de que a interna-

cionalização gerou significativas vantagens para as empresas que a protagonizaram. Isso se traduz, se-

gundo os casos, na defesa ou expansão das exportações, no aumento do poder de mercado, na melhora do

valor agregado da produção vendida no exterior, no aumento do tamanho da firma, vantagens para ter

acesso a fontes de financiamento internacionais, facilitação dos processos de reestruturação corporativa,
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entre outros resultados positivos. Assim, a internacionalização permitiria às empresas explorarem melhor as

economias de escala que podem surgir de seus respectivos “ativos estratégicos” nos setores nos quais são

mais competitivas.

 O posicionamento global faz com que a busca de mercados seja acompanhada de esquemas de efficiency

seeking e de integração mais complexa. Em geral, as firmas desse grupo têm capacidades de management

e comercialização significativas, domínio das respectivas tecnologias de processo e produto e disponibi-

lidade ou acesso a recursos financeiros. Na maior parte dos casos – principalmente nas firmas industriais –

a internacionalização se deu via compra de empresas existentes, as quais, além de viabilizar a própria ma-

terialização do investimento, possuíam alguns ativos “estratégicos” para a compradora – tecnologia, re-

cursos humanos, canais de distribuição etc.

 As empresas “regionais” formam um grupo mais numeroso, e também mais heterogêneo. Um ponto comum

é que buscam consolidar-se em posições de liderança em seus respectivos mercados regionais (estratégia

facilitada pelos processos de integração). Suas vantagens baseiam-se em um domínio de certas tecnologias

de produto e processo difundidas que podem ser aproveitáveis em outras economias de desenvolvimento

relativo similar ou de menor nível. O conhecimento dos gostos e exigências em tais mercados – por proximi-

dade geográfica, cultural ou “étnica” – outorga-lhes também vantagem importante. O caso chileno tem uma

certa especificidade: os ativos de propriedade “novos” capacitaram as firmas para aproveitar mais cedo

oportunidades de investimento na região na nova etapa. Nos outros países, o mix entre ambos os tipos de

vantagens parece mais balanceado.

 As empresas que operam restritas aos países limítrofes formam também um conjunto expressivo, sendo a

presença de estratégias de tipo efficiency ou strategic asset seeking menos significativa do que nos outros

grupos. Outra característica diferenciadora é que elas têm menor propensão para associar-se com terceiros

(provavelmente pela natureza menos arriscada de seus investimentos). Em alguns casos, as firmas com

internacionalização em países limítrofes poderiam ser consideradas como num primeiro estágio que,

eventualmente, pode levá-las a adotar um horizonte de caráter regional.

 Predominam entre as firmas estudadas os investimentos via compra de empresas existentes, o que

implicou, em várias ocasiões, o acesso a determinados ativos “estratégicos” valiosos para a compradora –

tecnologias, recursos humanos, posição de mercado, canais de comercialização. Assim, embora continuem

predominando as organizações de tipo stand alone, há tendências incipientes a adotar esquemas de inte-

gração simples e/ou complexa.

 Se do exame da evidência apresentada nos quatro estudos nacionais surge o consenso de que a in-

ternacionalização gerou significativas vantagens para as empresas, isso não implica que todas as expe-

riências de internacionalização tenham sido exitosas. Tanto pelos problemas de organização ou planeja-

mento de tais experiências – onde muitas vezes parece ter-se “superestimado” as capacidades acumuladas

pela empresa – como pelo mutante cenário global e regional no qual estão inseridas, algumas firmas aban-
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donaram, total ou parcialmente, suas operações no exterior (Copersucar, Vitro, têxteis brasileiras etc.). No

entanto, no decorrer da década, este tipo de experiência tem sido minoritário até agora.

 Não há, mesmo, consenso em torno dos resultados para os países de origem. Esta questão mereceu um

amplo debate na literatura especializada, que tem tido como referência os PD, uma vez que foram os países

de onde tradicionalmente surgiram os fluxos de IDE. Trata-se de um tema complexo, ainda que, em geral, o

tom do debate seja menos inflamado do que em décadas passadas e haja consenso de que se trata de uma

tendência inevitável e que, no longo prazo, fortalece a capacidade competitiva tanto das empresas como

dos países que são ativos emissores de IDE. No que diz respeito ao IDE proveniente de países latino-ameri-

canos, são muito escassos os estudos. Os aqui apresentados contribuem para lançar luz sobre este tema,

embora as conclusões devam ser cautelosas, considerando o pouco tempo transcorrido desde que se

iniciou esta nova fase de internacionalização das empresas da região.

 No Brasil, a ainda pouca relevância do fenômeno faz com que essa discussão não tenha muita importância,

ainda que, em diversos momentos, o governo tenha restringido as operações de IDE das empresas

brasileiras em função de problemas de balanço de pagamentos. No outro extremo quanto à relevância do

fenômeno, no Chile há coincidência entre todos os autores que tratam do tema ressaltando-o como um fator

positivo e lógico no contexto de uma economia pequena e de grupos empresariais com alta capacidade de

geração de excedentes, que podem ser investidos mais rentavelmente no exterior – nos negócios nos quais

os grupos têm vantagens competitivas – em face da alternativa de diversificação no mercado local. Assim, o

impacto do IDE chileno sobre o balanço de pagamentos seria positivo, especialmente se se leva em conta a

alta proporção em que ele se financia com recursos tomados nos mercados financeiros internacionais.

 Nos casos da Argentina e do México o debate é incipiente. Os estudos apontam alguns aspectos positivos,

tais como o aumento das exportações, o acesso à informação e a ativos tecnológicos, a capacitação dos

recursos humanos, a entrada em novos mercados, entre outros. Também se enfatiza o fato de que contar

com firmas mais competitivas implica melhorar a inserção internacional do país como um todo. No caso

argentino são mencionados alguns fatores que ressaltam a importância de contar com GE locais com

capacidades de internacionalização vis-à-vis de um estilo de desenvolvimento liderado exclusivamente por

ET. Entre outras, destacam-se o local onde são centralizadas as atividades estratégicas, a maior propensão

para reinvestir os benefícios no meio local e a resgatar os acervos tecnológicos e de formação dos recursos

humanos e a maior necessidade de consolidar e reestruturar as cadeias de valor agregado doméstico.

 Embora os estudos apontem para os aspectos positivos deste processo, tendem também a assinalar que

poderia ter feito mais até o momento para melhorar algumas fraquezas ou problemas dos países de origem

das empresas e para gerar maiores externalidades para os países emissores. Portanto, parece necessário

pensar em políticas que facilitem estes processos, limitem suas possíveis conseqüências negativas e

estimulem maior geração de externalidades.
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Conclusões, perspectivas e sugestões de política

 No contexto atual, a internacionalização aparece para um número crescente de empresas como uma opção

até para sua própria sobrevivência e expansão. Em uma grande quantidade de setores, a competitividade

se define em função de parâmetros globais, sendo a internacionalização um elemento poderoso de indução

dos investimentos no exterior como forma de melhorar a posição competitiva da empresa, permitindo o

acesso a tecnologias e informações valiosas, proteger posições de mercado, aumentar o valor agregado de

suas exportações, melhorar a qualificação de seus recursos humanos etc. Permite, ainda, a melhor explo-

ração das economias de escala que podem surgir de seus respectivos “ativos estratégicos” nos setores nos

quais são mais competitivas, em lugar de continuar com diversificações pouco sinérgicas dentro de cada

espaço econômico nacional.

 A internacionalização de um grande número de firmas latino-americanas nesta década – em geral, com

poucos ou nenhum antecedente de internacionalização produtiva anterior – se combina com os processos

de abertura e reestruturação de tais economias. Não é de se estranhar que o Chile e o México tenham sido

os países onde mais cedo registraram-se tendências sustentadas de internacionalização de um número

significativo de empresas locais, e que a Argentina tenha seguido pouco depois esses mesmos passos,

enquanto o caso brasileiro aparece como o mais atrasado nesse sentido. De fato, trata-se de uma cro-

nologia que responde bastante bem aos tempos que assumiram os processos de reforma estrutural nesses

países, os quais haviam induzido, para um conjunto de firmas locais líderes em cada caso, uma trans-

formação em sua dotação de vantagens (O), obviamente, sobre a base de competências tecno-produtivas

acumuladas ao longo de sua evolução, em direção a um “pacote” mais de acordo com o novo cenário com-

petitivo da economia internacional.

 Neste novo cenário, as firmas locais devem desenvolver novas capacidades, tanto no plano da gestão de

produtividade e qualidade – tornando mais eficientes suas plantas e suas organizações – quanto em sua

gestão comercial e financeira, onde são necessárias práticas muito diferentes das que eram adequadas no

regime anterior. Assim, as empresas redefinem sua carteira de negócios, tendendo a concentrar-se nas

áreas onde são mais competitivas, ou onde podem defender melhor suas posições frente às ET. Neste

sentido, não é de se estranhar que tendam a se especializar em setores de serviços, indústrias maduras,

próximas a recursos naturais ou “commoditizadas”.

 A internacionalização foi parte integrante desses processos de reestruturação, a partir do entendimento das

firmas que, para desenvolver-se, devem enfrentar a concorrência no espaço ampliado, ao mesmo tempo

que se viabilizou, na maior parte dos casos, pelos ativos e vantagens acumulados, tanto ao longo de sua

história quanto durante a etapa recente, quando tiveram que fazer um rápido processo de aprendizagem

para adaptar-se ao novo contexto competitivo. Nesse sentido, parece produzir-se um processo de retro-

alimentação, onde a internacionalização facilita a reestruturação empresarial – particularmente quando

permite consolidar certos padrões de especialização – dando às empresas acesso a ativos estratégicos,

informação, recursos humanos, contatos etc., que fortalecem os ganhos de competitividade, objeto da

própria reestruturação.
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 Estas empresas que se internacionalizam são muito diferentes daquelas empresas latino-americanas que

investiam na etapa da ISI, uma vez que mudou tanto seu entorno doméstico como internacional. No

entanto, considerando a dinâmica e a evolução de suas economias de origem, assim como sua própria his-

tória, mantêm-se restritas, basicamente, a indústrias e atividades maduras. Comparativamente, os conglo-

merados asiáticos não só parecem estar mais internacionalizados, mas tendem, também, a se situar em se-

tores mais intensivos em tecnologia ou skill do que seus pares da América Latina.

 Neste sentido, as descobertas dos trabalhos nacionais tendem a prestar algum apoio à teoria do “caminho

de desenvolvimento dos investimentos” exposta por Dunning (1988), não tanto no que diz respeito às

previsões em relação à vinculação entre etapas de desenvolvimento e posição líquida do país enquanto

emissor ou receptor de IDE, mas no sentido de estabelecer um vínculo entre os estilos de desenvolvimento

e o tipo de políticas públicas em vigor e os montantes e características dos fluxos de IDE emitidos.

 Em resumo, no atual cenário, é plausível supor que uma quantidade crescente de firmas latino-americanas

ingresse em uma trajetória de internacionalização produtiva, se é que pretendem manter seu posicionamento

competitivo frente às ameaças de um contexto cada vez mais complexo e globalizado. Esta situação, que se

resume ao dilema “comprar ou ser comprada”, é um cenário onde as ET vieram incrementando seus

investimentos na região de forma acelerada. Indica que, mais além da certeza das avaliações custo-benefício

deste processo dos países emissores, presenciamos uma tendência que, na medida em que a presença de

GE nacionais continue sendo importante na região, tem grandes perspectivas de continuar se desenvolvendo.

 Quais são as perspectivas do processo de internacionalização das empresas latino-americanas? Por um

lado, elas enfrentam um conjunto de limites financeiros, tecnológicos e de recursos humanos. Seus países

de origem apresentam claras debilidades em tais campos, cuja superação requer prazos prolongados e es-

forços sistemáticos. Poderiam tentar captar os recursos que necessitam em outros países. Esta via pode ser

a mais viável a curto prazo e explica algumas operações de IDE dos grupos cujo horizonte de concorrência

já se coloca em nível global. Parte dos desafios neste sentido implica renovar as práticas empresariais, com

maior profissionalização da gestão, renovação de seus dirigentes e maior transparência em seus

mecanismos de governance. Por outro, um número importante de firmas se internacionalizou no quadro de

alianças “estratégicas” com ET. Embora, por um lado, estas alianças possam ajudar tais empresas a

garantir e aumentar sua expansão internacional, também existe o perigo – e alguns casos já exemplificariam

a situação – de que sejam absorvidas ou permaneçam como partners menores de seus sócios. Um terceiro

problema vincula-se ao padrão de especialização dessas firmas. Nos poucos casos daquelas que operam

em atividades complexas, do ponto de vista tecnológico, as perspectivas são incertas, pois devem competir

com empresas que, geralmente, têm um longo aprendizado no campo das atividades inovadoras e vêm de

países com recursos e infra-estrutura muito superiores aos que prevalecem na região latino-americana.

Nesse tipo de setores, portanto, parece difícil que as empresas de capital nacional possam consolidar um

padrão de especialização sustentável. Isso ocorre, em particular, com as atividades mais de P&D ou de “co-

nhecimento” intensivas, principalmente se, além disso, existirem fortes economias de escala para produções

estandartizadas (informática, telecomunicações), enquanto poderia haver certos “nichos” em outras onde é

maior a diversidade de demandas (software, biotecnologia).
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 Algo parecido ocorre em setores de consumo final, onde há concorrência globalizada, rápida renovação do

ciclo do produto, predomínio de “marcas” internacionais e necessidade de amortizar os custos de desenho

em escala global (autos, eletrônica, eletrodomésticos); esta tendência também parece impor-se entre os

seus fornecedores. Os “multimedia”, que “combinam” algumas características dos dois tipos de produção

também são outra área em que é difícil pensar em uma especialização a longo prazo. O mesmo ocorre em

produções onde pesam muito os custos trabalhistas (têxtil), pela concorrência das nações asiáticas.

Restam, então, alguns setores nos quais as perspectivas parecem melhores. Trata-se de atividades

“maduras”, como alimentos e bebidas. Embora aqui também haja cada vez mais marcas e estratégias de

comercialização globais, as firmas desses países já conseguiram a liderança em alguns segmentos de mer-

cado e têm um importante ativo em suas cadeias de comercialização. Isso explica, por exemplo, o que

ocorre no mercado de cervejas, onde as ET preferem entrar em alianças, por enquanto minoritárias, com os

produtores locais via cessão de licenças para produzir com suas marcas, sendo esses produtores locais os

que disputam o mercado sul-americano em operações de IDE multipaís. Por outro, aparecem os setores de

insumos chamados “commoditizados”: siderurgia, alumínio, papel e celulose, cimento, petroquímica etc.

Com amplitude e velocidade diversos, segundo os casos, as firmas dos PD estão abandonando alguns

segmentos desses mercados, deixando lugar para as firmas dos PED.

 Ainda que os grupos econômicos estudados tenham tido um importante apoio estatal durante a ISI e sido

beneficiados pela forma como foram realizadas as privatizações, especialmente no Brasil, Chile e México, é

evidente que o processo de internacionalização das empresas latino-americanas deu-se essencialmente de

forma espontânea, quer dizer, sem políticas públicas específicas que o promovesse.

 A evidência examinada nos quatro países estudados sugere claramente que, do ponto de vista micro-

econômico, o IDE aparece como imprescindível no processo evolutivo das empresas e grupos econômicos

domésticos para poder competir em economias abertas. Do ponto de vista macroeconômico, o IDE contribui

para aumentar e fortalecer as exportações de bens e serviços de maior valor agregado, implica uma melhor

e maior utilização de recursos humanos altamente qualificados e permite obter uma renda adicional de

capacidades adquiridas localmente. É, portanto, uma atividade que deveria ser apoiada pelos respectivos

governos. Nesse sentido, seria conveniente se implementar na América Latina algumas da políticas mais

utilizadas em outros locais.

 Ao mesmo tempo, para que este fenômeno gere maiores benefícios sociais, o apoio à emissão de IDE de-

veria fazer parte de uma estratégia nacional de inserção na economia internacional que crie e desenvolva

ativos estratégicos – recursos humanos qualificados, infra-estrutura física, tecnológica e de transportes etc.

–, promova o surgimento de encadeamentos para a frente e para trás a partir das firmas que se internacio-

nalizam e gere sinergias com as instituições e firmas locais. Dessa forma, haveria não só maiores acu-

mulações derivadas da crescente capacidade competitiva das empresas nacionais líderes, mas, por sua

vez, seria incrementado o crédito social gerado pelos significativos fluxos de IDE que os países da região

estão recebendo. Embora formular esta estratégia extrapole os limites deste trabalho, podem ser sugeridas

algumas áreas-chave onde deveriam ser concentrados os esforços públicos e privados na matéria.
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Políticas de promoção do IDE

 Ao referir-se a políticas explícitas para promover o IDE por parte de firmas nacionais de países em de-

senvolvimento, a literatura se concentra fundamentalmente nas modificações no quadro regulatório e, es-

pecialmente, na política cambial e tributária. Assim, colocam-se atividades de promoção de investimentos e

de participação nas negociações internacionais na matéria.

Política cambial e tributária

 Observa-se, mundialmente, uma tendência a um regime mais liberal quanto ao uso de divisas para realizar

investimentos no exterior bem como para sua eventual repatriação. Assim, em alguns países existem certas

vantagens tributárias para realizar esses investimentos e se busca a assinatura de tratados para evitar a

dupla tributação de forma a facilitar as operações de IDE (Unctad, 1995).

 No plano cambial, não parece existir dificuldades para que as firmas da região realizem operações de

investimento direto no exterior. No entanto, apesar de se reconhecer que o IDE pode gerar maiores ex-

portações e futuras repatriações de lucros, é importante levar em conta que os fortes déficits em conta cor-

rente dos países da região fazem com que a saída de divisas possa não ser vista com muita simpatia pelas

autoridades governamentais, particularmente em situações de crise. Isso pode colocar em algum momento um

conflito entre as necessidades de curto prazo – equilíbrio externo – e as de médio e longo prazos – ganhos

estruturais de competitividade, cuja arbitragem será resolvida, necessariamente em cada situação particular.

 Em matéria tributária, deveria ser promovida a assinatura de tratados para evitar a dupla tributação e mo-

dificar a legislação tributária nacional para favorecer esse tipo de investimento ou, pelo menos, para não

desestimulá-lo. Por sua vez, não se pode desconhecer a realidade de que muitos investimentos são feitos a

partir de paraísos fiscais, o que coloca problemas muito mais difíceis de resolver por cada país emissor. É

preciso mencionar também o tema dos preços de transferência, cujo uso pode diminuir a capacidade

arrecadadora do governo do país emissor.

 Tanto no que diz respeito às regulações cambiais quanto ao regime tributário, seria útil um diagnóstico da

situação de cada país emissor. Em função disso poderão ser promovidas mudanças eventuais na normativa

nacional, de forma a não se criar obstáculos para o IDE no exterior, ao mesmo tempo que contemple a ma-

neira de evitar conseqüências não desejadas, em função, por exemplo, do uso de preços de transferência.

Promoção de investimentos

 Os Ministérios das Relações Exteriores deveriam ter uma atitude mais ativa na promoção de investimentos,

como o fazem suas contrapartes no mundo industrializado e nos países asiáticos em desenvolvimento.

 As agências de promoção de investimentos deveriam centrar sua atividade em facilitar os fluxos de IDE em

cada país e também fomentar e oferecer informações sobre oportunidades de investimento no exterior para as

empresas latino-americanas, difundir exemplos concretos de investimento direto no exterior e as lições que se
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pode tirar deles. A experiência das empresas que já realizaram operações de IDE deveria proporcionar um

rico material para que as que queiram se iniciar neste processo possam aprender com os pioneiros e evitar

erros estratégicos. Entre os países estudados, só o Chile possui alguma atividade nesta direção.

 Estas políticas seriam fortalecidas se existirem ou se desenvolverem grupos de interesse comum entre as

empresas latino-americanas que investem em determinados países, como ocorre com as firmas chilenas e

brasileiras na Argentina. Esta parece ser uma questão pendente para as empresas argentinas.

Fortalecimento da capacidade de negociação nos foros multilaterais

 Na incipiente discussão sobre acordos multilaterais (na OCDE, sobretudo, se se lançam negociações sobre

tratamento de investimentos no quadro da Organização Mundial de Comércio) e hemisféricos (na Alca)

sobre fluxos de IDE, os países latino-americanos não deveriam preocupar-se apenas com as condições

para receber este tipo de investimento e as políticas cabíveis para sua implementação.

 Ao mesmo tempo, deveriam também começar a formular e implementar uma estratégia de negociação com

os países industrializados e os asiáticos mais ativos como emissores para facilitar a entrada e o desenvol-

vimento de investimentos latino-americanos nesses países, tarefa que deveria ser mais efetiva tanto em

nível multilateral como bilateral.

 É preciso enfatizar que essa estratégia de negociação requer um sólido apoio técnico no que se refere à

informação e análise econômica, tributária e legal que as empresas e os governos deveriam começar a

desenvolver de forma coordenada e efetiva.

 Por outro lado, a formulação e implementação de uma estratégia de negociação seria fortalecida se as

empresas latino-americanas que já operam em escala regional e/ou global estabelecessem uma associação

que representasse seus interesses nas negociações multilaterais. Ela deveria gerar informação e estudos

que permitissem documentar e tornar transparente o processo de internacionalização, a fim de facilitar sua

compreensão e apoio por parte dos formuladores de política, a comunidade empresarial e a sociedade civil.

Políticas para fortalecer a competitividade sistêmica

 Ao investir no exterior as empresas estudadas aumentaram suas exportações e, em alguns casos, con-

seguiram vender produtos com marcas próprias e com serviços de pós-venda que geram maior valor

agregado. O aumento na escala de operações permitiu-lhes melhor utilização de seus recursos humanos e

dos ativos de propriedade que foram acumulando durante sua longa trajetória evolutiva e no recente proces-

so de aprendizagem de operar em economias mais abertas e desreguladas.

 Diferentemente do que ocorre quando as firmas se diversificam em atividades muito pouco vinculadas a

suas competências básicas, o IDE permite que os grupos econômicos empreguem tais competências de

forma mais eficiente em outros países e, inclusive, as aumente, a partir do desafio de competir e, ao mesmo

tempo, gerar valor agregado nos mercados de destino. Por outro lado, para ter acesso ao financiamento
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internacional de suas operações no exterior, as empresas têm que tornar seus negócios cada vez mais

transparentes e introduzir modernos critérios de governance em sua gestão. Como ilustram os casos

estudados, há fracassos e êxitos ao longo do complexo caminho da internacionalização produtiva. Isso se

deve a fatores próprios das empresas e dos setores em que operam, como a aspectos mais gerais da

evolução das economias dos países onde se desenvolveram.

 Com relação aos primeiros, as duas grandes limitações são seu pequeno tamanho relativo e o tipo de

setores nos quais operam. Trata-se de firmas médias e pequenas, em comparação com as ET ou as EMED

dos países asiáticos. Assim sendo, os custos de acesso a tecnologias, recursos humanos e financeiros

necessários para sustentar uma trajetória exitosa de internacionalização são inevitavelmente maiores do

que os de seus concorrentes globais.

 Por sua vez, a maior parte dessas firmas atua em setores produtivos maduros, que requerem baixos esforços

de P&D, e enfrentam mercados, em geral, pouco dinâmicos. O contraste entre as empresas latino-americanas

estudadas e as empresas asiáticas mencionadas é eloqüente. Enquanto as latino-americanas com IDE não

possuem ou destinam modestos orçamentos para P&D, a Samsung, uma das maiores EMED destinava 5%

de suas vendas (que foram de US$ 62 bilhões em 1995), empregava mais de 13.000 pesquisadores e

operava 27 centros de P&D na Coréia do Sul e um número similar no exterior (Ungson et al., 1997).

 Estas duas grandes limitações podem ser atenuadas e superadas, na medida em que os países de origem

ingressem em um caminho de crescimento sustentado, gerem um encadeamento para trás e para frente

nas cadeias produtivas, avancem na modernização de seus respectivos sistemas nacionais de inovação e

criem incentivos para o investimento em atividades cérebro-intensivas, o que pode favorecer a obtenção de

ativos de propriedade mais sólidos do que aqueles possuídos pelas firmas estudadas.

 Nesse sentido, as empresas nacionais que investem no exterior vão gerar maiores externalidades em suas

economias de origem, na medida em que:

 Seu próprio processo de expansão induza maiores demandas de recursos humanos altamente especia-

lizados e treinados para operar com economias abertas e competitivas;

 As exigências em matéria de prazos de entrega, qualidade e cuidado ambiental enfrentados nos

mercados internacionais sejam transferidos para seus próprios fornecedores de bens e serviços em seu

país de origem;

 “Arrastem” no processo de internacionalização outros agentes econômicos – fornecedores, por exemplo

– induzindo-os tanto a exportar como a investir no exterior;

 Entrem em atividades mais cérebro-intensivas, o que implica não só a exigência de fazer alianças

estratégicas com ET mas, sobretudo, destinar maiores recursos para P&D. Neste caso, seriam geradas

demandas por pessoal científico e tecnológico qualificado para seus esforços intramuros e, em função

dos convênios feitos com universidades e centros de pesquisa, seriam incentivados os esforços de
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outras instituições públicas e privadas. Em outras palavras, que as empresas em questão fossem se

transformando no epicentro de sistemas nacionais de inovação muito mais sólidos do que os atuais.

 Estes elementos são, na realidade, imprescindíveis também para que o IDE proveniente de outros países

gere muito mais “derrames” do que até o presente. Dessa forma, o IDE deveria se transformar em um com-

plemento e não em substituto dos esforços nacionais para aumentar o valor agregado na produção e nas

exportações locais e para trazer melhores oportunidades de emprego para as novas gerações.

 Ainda que as experiências exitosas do Japão, Coréia do Sul, Taiwan e Singapura na criação deste tipo de

ativos estratégicos no curso de seu processo de industrialização e de internacionalização produtiva tenham

sido analisadas e debatidas na literatura especializada, não são necessariamente os exemplos mais

relevantes para a América Latina. Muitos dos instrumentos de política utilizados em sua estratégia de cat-

ching up não podem ser aplicados no presente contexto internacional e, por outro lado, requereriam um

aparelho estatal e empresarial difícil de replicar em outros contextos históricos institucionais. No entanto,

existem outros exemplos de políticas pró-ativas, compatíveis com a atual normativa internacional, como as

destinadas à criação de clusters, que podem ser utilizadas proveitosamente.

 De qualquer forma, embora convenha estudá-los em detalhe e conhecer como foram postos em prática em

outros países, os instrumentos específicos de política a ser eventualmente aplicados para desenvolver estes

ativos estratégicos estão longe de ser a principal restrição. O principal problema é convencer os formula-

dores de política, assim como empresários, trabalhadores e cidadãos em geral de que, sem empresas

sólidas baseadas em sistemas produtivos e de inovação, dinâmicos e com crescente presença

internacional, não se podem aproveitar as vantagens da globalização e muito menos neutralizar suas con-

seqüências negativas. Oxalá o que se apontou neste estudo contribua em alguma medida para a solução

desses problemas.
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baseia-se no capítulo final do livro e inclui trechos do capítulo inicial. Foi publicado pelo Boletim Techint, abril-junho de 1999, Buenos
Aires.
4 O exame dos dados da Unctad revela discrepâncias importantes com outras fontes. O caso mais evidente é o da Argentina, que
aparece com um IDE quase nulo nas estatísticas da Unctad, o que não reflete a magnitude do fenômeno, já que as cifras reais são
superiores.
5 Trata-se de uma lista baseada nas respostas das firmas a um questionário enviado pela Unctad. Pode haver firmas não incluídas. Por
outro lado, o ranking também inclui algumas empresas que não têm ativos produtivos no exterior assim como firmas que, na realidade,
não são propriedade de acionistas do país do qual supostamente são originárias, mas sim filiais de ET.
6 Um dos denominadores comuns das visões de Lall e Cantwell e Tolentino é sua concepção evolutiva dos processos de mudança
tecnológica e inovação, a qual destaca a importância da acumulação de capacidades via distintas formas de aprendizagem (by doing,
by using, by interacting etc.), os aspectos tácitos do conhecimento tecnológico, necessidade de contar com certas capacidades de
absorção para poder adotar, adaptar e melhorar tecnologias adquiridas de terceiros e o caráter path-dependent e localizado dos pro-
cessos de inovação.
7 Embora os próprios autores que trabalham com essa teoria estejam conscientes de suas limitações (nem todos os países vão,
necessariamente, atravessar seqüencialmente todas as etapas, nem sempre há coincidência entre o nível de desenvolvimento de um
país e sua posição líquida como emissor/receptor de IDE etc.), as quais obrigam a realizar adaptações ad hoc quando se procura
aplicar estas idéias a casos concretos, em particular, poderíamos dizer que a teoria é mais apta para predizer variações no tipo de IDE
emitido e recebido por cada país, de acordo com seu nível de desenvolvimento (em combinação com o regime de políticas econômicas
vigentes), do que para dizer algo sobre o volume relativo dos fluxos de IDE que emite ou recebe.
8 Bunge y Born e Alpargatas na Argentina ou o Grupo Monterrey – hoje segmentado em vários conglomerados – no México.
9 Levando-se em conta o baixo nível de risco-país e a eficiência e competitividade demonstradas por várias firmas chilenas, estas
atuariam como canalizadoras de fundos provenientes do exterior e os dirigiriam para investimentos fora de seu país de origem
(Calderón e Griffith-Jones, 1995).
10 O caso da Petrobras é um tanto atípico, pois embora seu cenário de atuação seja “global”, a incidência de sua operação externa em
termos do conjunto da firma é relativamente marginal.
11 Há alguns casos “firma-específicos” de proximidade cultural ou histórica: Techint (Argentina) adquirindo uma planta na Itália que
havia sido administrada pelo fundador do grupo antes de radicar-se na Argentina e Luksic (Chile) e Staroup (Hungria) comprando
plantas privatizadas na Croácia e na Hungria, respectivamente, países de origem das famílias controladoras do grupo).
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