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INTRODUCAO

Historicamente, as empresas transnacionais tém desempenhado
um papel importante na economia brasileira. O modelo desenvolvimentista
baseado no tripé Estado, capital estrangeiro e capital privado nacional ja
concedia um papel extremamente rel evante aos investimentos estrangeiros,
particularmente nos setores de bens de capital e bens de consumo duraveis.
Segundo estudo da Cepal, no final dos anos 70 as empresas transnacionais
(eTs) respondiam por 32% da produgdo industrial do pais e, em 1977, cerca
de 11% do capital acumulado na economia brasileira e 23% do capital da
industria de transformacédo era fruto de investimentos estrangeiros
(ceraL,1998). Em funcdo da significativa importancia das ets na estrutura
produtiva brasileira, diversos foram os estudos realizados na tentativa de
qualificar asuacontribuicdo, particularmente no periodo deindustrializacdo.

Nosanos 90, acrescenteinternacionalizago daeconomiabrasileirae
afragilidade de seu baanco detransagBes correntes no periodo recente, evidenciada
pel asdificuldadesem compatibilizar crescimento econdmico sustentado ebaanca
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comercia equilibrada, reacenderam o debate acercadapossivel contribuicdo das
empresas estrangeiras para o desempenho comercia do pais.

Diversos fatores sdo recorrentemente citados na literatura como
determinantes do desempenho comercial diferenciado das empresas
estrangeiras em relagcdo as nacionais. Em primeiro lugar estéo os fatores
diretamente relacionados a atuag&o multinacional dessas empresas, taiscomo
0 acesso amercados e canai s de comercializacdo por meio dasfiliaislocalizadas
em outros paises. Em segundo lugar, fatores como produtividade, tamanho e
tecnologia tendem a ser citados como vantagens competitivas potenciais das
empresas estrangeiras em relagdo as nacionais. Por fim, a concentragéo das
empresas estrangeiras em setores mai s avangados tecnol ogi camente e/ou com
graus de insergcdo comercial significativamente diferentes do restante da
economia também, € um fator constantemente lembrado nas explicagdes do
desempenho comercia diferenciado das empresas estrangeiras.

Nosanos 90, essesfatores alimentaram expectativas de que o répido
aumento dos fluxos de investimento direto estrangeiro (1DE) e amaior presenca
de empresas estrangeiras redundaria em melhor desempenho da balanca
comercia brasileira. Paraoutrosautores essas expectativas eram exageradamente
otimistas e desconsideravam caracteristicas importantes do tipo de b e do
comportamento das Ets no Brasil. As limitagdes dos dados disponiveis e
evidénciasparciais contraditorias alimentaram um longo debate sobre 0 impacto
efetivo dapresencadasempresas estrangeiras nabalancacomercia . Estetrabalho
se propde asintetizar aevolugéo do debate e of erecer, apartir dosresultadosde
uma andlise em painel dos micro-dados dos fluxos de comércio das empresas
estrangeiras e nacionais, evidéncias mais conclusivas sobre o tema.

ETSE COMERCIO EXTERIOR: O DEBATE DOS ANOS 90

No inicio da década, alguns autores argumentavam que 0s
investimentos estrangeiros, além de constituirem uma fonte adiciona de
financiamento do balanco de pagamentos por meio da conta de capital,
contribuiriam também para a melhora do desempenho comercial do pais.
Atribuia-se essa expectativa ao fato de que as empresas estrangeiras teriam
acesso a canais de comercializacdo e a mercados ainda ndo explorados pela
economiabrasileira, e também a maior competitividade das estrangeiras vis-
a-vis as empresas locais.

Esta parecia ser a expectativa de Fritsch e Franco (1989) quando
ressaltavam o papel dosinvestimentos diretos e das empresas multinacionais
(emns) para aredugéo darestri¢do externa. Por um lado, por meio do aporte
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direto de capital e, indiretamente, pelacontribui¢cdo das empresas estrangeiras
a0 crescimento do saldo comercial. Segundo eles:

as EMN’ s ou suas associ agdes com empresas haci onais que garantam
a transferéncia dos ativos intangivels relevantes podem dar uma
dupla contribui¢do ao crescimento das exportages em termos de
acesso tanto atecnol ogiaquanto amercados (FRITSCH; FRANCO,
1989, p. 21).

Na segunda metade dos anos 90 vérios estudos foram realizados
com a intengd@o de verificar os impactos efetivos da atuagdo das empresas
estrangeirasno comércio exterior brasileiro. Asevidénciasempiricas sugeriram
a conveniéncia de rever algumas das expectativas otimistas a respeito da
contribuicdo dessas empresas ao saldo comercial.

Uma dessas evidéncias, de grande relevancia para o desempenho
comercial do pals, € a concentracdo dos investimentos diretos em segmentos
orientados, principamente, para o mercado interno e/ou regional, ou sgja, 0s
investimentos estrangeiros na década foram essencialmente market seeking.
Laplane e Sarti (1997), ao andlisar as caracteristicas dosfluxos de investimento
direto paraaeconomiabrasileiranos anos 90, apontaram algumas tendéncias
nesse sentido.

Em primeiro lugar, veio aconstatagdo de que, no inicio da década,
o fluxo de e “ esteve fortemente associado a um processo de racionalizagdo
e modernizacdo da estrutura produtiva’ (p. 148)* e que este processo trazia
consigo um elevado componente de importacdo de bens de capital e produtos
intermediarios. Assim, 0s autores sugeriam que uma parcela dos déficits
comerciais de alguns setores da economia brasileira entre 1994 e 1996,
particularmente o complexo automotriz, aindlstria eletroel etrdnica e o setor
de produtos farmacéuticos, poderiam ser explicados pelas estratégias de
modernizacdo das empresas estrangeiras. A constatagéo de que os déficits
comerciais brasileiros vinham crescendo no comércio com 0s paises-sede
destas empresas reforcava intui cdo:

Ou sgja, a hip6tese € de que, em grande parte, 0 aumento de
importagdes globais e setoriais se deve ao processo de reducdo nos
indices de nacionalizacdo dos bens finais, como resultado das
estratégias de especializagdo adotadas pelas EE, quetém terceirizado

4 Ver também, Bielschowsky e Stumpo (1996).
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algumas atividades produtivas e/ou transferido a compra de
componentes para seus fornecedores estrangeiros em termos
mundiais (global sourcing), em detrimento de fornecedores locais
(LAPLANE; SARTI, 1997, p. 155)

Em segundo lugar, apds 1994, o fluxo de ipE esteve ligado a
recuperacéo da demanda doméstica promovida pela estabilizagéo, indicando
gue o dinamismo do mercado interno constituia o principal fator de atragdo
desse investimento. Nesse sentido, os autores analisaram os projetos de
investimento de 79 empresas estrangeiras e constataram a importancia do
mercado interno e do Mercosul como determinantes desses i nvestimentos.

Portanto, tanto a concentragdo do 1pe na produgéo de bens para o
mercado interno e regional, quanto a propensdo a importar produtos
intermediérios e bens de capital enfraqueceriaa hipétese de umacontribuicdo
positiva das ets ao saldo comercial brasileiro.

Complementando a andlise precedente, Laplane e Sarti (1999)
analisaram informagdes sobre 0 comércio exterior de 74 empresas estrangeiras
nosanosde 1989, 1992 e 1997 (tabela 1), fortalecendo algumas dastendéncias
apontadas no trabalho anterior. Em primeiro lugar, observava-se que as
empresas superavitarias eram aguel as que atuavam em setores intensivos em
recursos naturais (filiais resource seeking). Por outro lado, as filiais que
atuavam nos setores de bens de consumo duraveis e de equipamentos (filiais
mar ket seeking) eram deficitérias.

Os coeficientes de comércio intrafirma foram estimados a partir
do volume de comércio da filial com o pais-sede de sua matriz. A andise
desses coeficientes mostrava que o pais-sede damatriz atuavamaisfortemente
como origem das importagOes das filiais brasileiras do que como destino de
suas exportagdes. O estudo também mostrava a ampliagdo do coeficiente de
comeércio interfiliais dessas empresas com o Mercosul que, paralelamente
com a reducéo dos fluxos filial-matriz no mesmo periodo, ratificavam a
“vocagdo regiona dasfiliais brasileiras’.

Outro argumento levantado pel os autores que colocava em divida
a contribui¢do das empresas estrangeiras ao desempenho comercia do pais
diziarespeito aorientacdo dosinvestimentos recentes para o setor de servicos,
(ue passou a concentrar a maior parte do capital estrangeiro na economia
(LAPLANE e sarTI, 1997; 1999).

Os autores que viam na nova onda de investimentos estrangeiros
uma possibilidade concreta de aumento da competitividade internacional do
pais concentraram seus argumentos, oranatransitoriedade do viésimportador
dos novos investimentos, ora nos seus impactos sobre a competitividade da
indlstria.
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Tabela 1- SALDO COMERCIAL E COEFICIENTE DE COMERCIO INTRAFIRMA
(MATRIZ-FILIAL) PARA EMPRESAS ESTRANGEIRAS SELECIONADAS.
1989, 1992 E 1997.

Comércio intrafirma

Setores Saldo (1) 1997 (2)
1989 1992 1997 X M

Alimentos 413 338 977 3,99 20,93
Automobilistico 1346 1470 -603 22,42 34,64
Autopecas 89 361 340 32,16 452
Eletroeletronico -26 -13 -804 35,73 31,04
Farmacéutico -41 -104 -341 18,42% 28,97*
Fumo 197 331 440 6,84 29,76
Higiene e limpeza -35 60 -169 - -
Informatica -58 -19 =317 27,63 50,07
Magq. e equip. elétricos -26 -6 -148 15,51 22,97
Mag. e equip. mecanicos 299 191 199 22,36 82,93
Mineragio 692 600 497 43,15 6,62
Papel e celulose 283 261 388 30,05 61,87
Quimica -183 -178 -575 18,57 48,27
Siderurgia/metalurgia 400 569 492 1,66 36,15
Telecomunicagoes -22 -115 -792 3,62 68,43
Total 3329 3746 -416 19,47 39,72

FONTE: SECEX. Elaboragéo NEIT/IE/UNICAMP. Adaptado de Laplane e Sarti (1999).
OBS. (1) Em US$ milhdes. (2) Como porcentagem do comércio total. * Farmacéutico/Hig. e
Limpeza.

Barros e Goldenstein (1997), por exemplo, observavam com
otimismo o novo ciclo de investimentos estrangeiros argumentando que as
mudangas estruturais que estavam acontecendo alterariam as tendéncias da
indUstriabrasileirano futuro. Para el es, apressdo negativa dos investimentos
estrangeiros sobre a balanga comercial cessaria no momento da maturagéo
dessesinvestimentos, ao reduzirem-se asimportacdes de bensde capital. Além
disso, o crescimento do mercado interno propiciado pelaestabilizago estaria
proporcionando um aumento das escal as de operacdo daindustrialocal, o que
incentivariafuturamente novosinvestimentos para producao de componentes,
naquele momento importados.

Quanto aos impactos das multinacionais sobre a competitividade
da industria brasileira, Bonelli (1998) argumentava que os investimentos
estrangeiros, aliados com a abertura da economia, tiveram um impacto
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importante no substancial crescimento dos indicadores de produtividade
observados durante os anos 90.

De fato, parece gue as empresas estrangeiras, bem como as
nacionais, tiveram quefazer um grande esforco parase gjustar anovasituagéo
de concorréncia com os produtos importados. Esse processo de gjustamento
contribuiu significativamente para o aumento dos indices de produtividade,
salientado por varios autores durante a década. Entretanto, Bielschowsky
(1994), a partir de entrevistas com 55 grandes empresas estrangeiras,
identificava dois movimentos no processo de g ustamento dessas empresas. a
concentragdo em atividades centrais e abuscapor maior eficiénciaprodutiva.
Este duplo movimento resultou em um ajustamento baseado, preponde-
rantemente, na reducéo de pessoa e no aumento das compras de produtos
intermediérios, tanto i nterna quanto externamente. Essa constatacdo apontava
para um aumento do coeficiente de importagdo das empresas estrangeiras a
partir da abertura, 0 que poderia significar uma restri¢cdo importante para o
desempenho comercia brasileiro durante a década.

Autores como Moreira (1999), entretanto, defendiam que o novo
ciclo de investimentos estrangeiros traria uma relagcéo custo-beneficio mais
vantgjosa para 0 pais devido, principalmente, a0 rompimento do viés anti-
exportador do antigo regime de substituicdo deimportacdes. A partir daanalise
de dados sobre produtividade, concentracdo e comércio exterior de uma
amostra de cerca de 20 mil firmas nacionais e estrangeiras, o autor concluiu
que, em virtude das transformagdes ocorridas na economia brasileira nesta
década, 0 novo ciclo deinvestimentos estrangei ros assumiaumacaracteristica
radicalmente distinta dos ciclos anteriores (anos 60 €70). Em relacdo ao
comercio externo, o autor rebate as andlises que verificavam a existéncia de
um viés pré-importagdo dos investimentos estrangeiros. Sua argumentagéo
se concentrou no fato de que as empresas estrangei ras também poderiam atuar
no sentido inverso em virtude do acesso a redes de distribuicdo, capita e
tecnologia, além das externalidades positivas geradas pela presenca dessas
empresas. Além disso, Moreira procurava salientar que amaior propensdo a
importar dessas empresas poderia estar rel acionada com os setores nos quais
atuam, mais intensivos em capital e tecnologia. A partir de exercicios
economeétricos, o autor constatava que “para um dado setor e para um dado
tamanho de firma, as exportactes das empresas estrangeiras sdo, em média,
179% superiores as nacionais, enquanto no caso das importacdes essa
superioridade chega a 316%" (MoreirRA, 1999, p. 28).

Em outro estudo, Moreira (2000) demonstrava que as empresas
estrangeirastinham uma probabilidade maior aexportar e, além disso, o valor
esperado de suas exportacdes era 32% maior do que o valor esperado das
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exportagdes das empresas nacionais. Neste estudo, o autor ndo abordava as
diferencas existentes entre 0s dois grupos de firmas em termos deimportacoes.
Outras varidveis como receitatotal, intensidade de capital e de méo-de-obra,
salario médio e qualificagcdo do trabalhador, concentracdo e utilizagcdo da
capacidade dos setores nos quai s as empresas atuavam também foram incluidas
no modelo estimado.

Outro exercicio no sentido de identificar as diferencgas no
comportamento comercial de empresas nacionais e estrangeirasfoi elaborado
— paraArgentina, Brasil e Uruguai — em Chudnovsky et a. (2002). Para o
caso brasileiro, utilizaram-se informagdes sobre as 500 maiores empresas,
representativas de 49,74% das exportacdes e 33,72% das importacdes
brasileiras.

Neste estudo, os autores observaram um aumento do coeficiente
de importacdo das empresas estrangeiras no Brasil no periodo 1992-2000 e
uma pequena reducdo nos seus coeficientes de exportagdo nesse mesmo
periodo. Além disso, constatava-se que, em média, os coeficientes de
importacdo das empresas estrangeiras eram superiores aos das empresas
nacionais (tabela 2).

A significancia destas diferencas foi estimadaapartir de um teste
de diferencas de médias no qual foram controlados o setor e o tamanho da
firma. Os autores estabeleceram que ndo existiam diferengas significativas

Tabela2- TESTE DE DIFERENGA DE MEDIA ENTRE OS COEFICIENTESDE COMERCIO
E NA ORIENTAGCAO DO COMERCIO DE EMPRESAS NACIONAIS E
ESTRANGEIRAS. BRASIL: 1992, 1997 E 2000.

Coeficientes de Comércio

Estrangeira Nacional Est. T Sign.
1992 Coef. Exp. 14,2 14,6 0,99 32,6%
(n=57) Coef. Imp 4,1 5,1 0,30 76,7%
1997 Coef. Exp. 11,6 10,2 1,79 7.9%
(n=63) Coef. Imp 8,1 5,9 2,31 2,4%
2000 Coef. Exp. 12,9 12,4 1,51 13,7%
(n=46) Coef. Imp 10,1 5,5 1,90 5.9%

Participacdo do comércio com o Mercosul no total

Estrangeira Nacional Est. T Sign.
1992 X Mercosul 227 17,0 1,01 31,9
(n=57) M Mercosul 17,3 13,7 0,06 94,7
1997 X Mercosul 28,73 24,39 1,74 8.9
(n=063) M Mercosul 12,10 12,39 1,26 21,3
2000 X Mercosul 36,7 30,0 0,53 59,8
(n=46) M Mercosul 17,3 25,5 1,88 8.9

FONTE: Chudnovsky (Org.), 2002.
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nos coeficientes de comércio entre empresas estrangeiras e nacionaisem 1992.
Em 1997 e 2000, entretanto, embora as diferencas ndo se mostrassem
significativas para os coeficientes de exportagdo, eram significativas para 0s
coeficientes de importacéo.

Outro teste realizado pelo estudo diz respeito a existéncia ou ndo
de uma orientagdo comercial diferenciada entre empresas nacionais e
estrangeiras, para empresas de mesmo tamanho e atuando em um mesmo
setor. A tabela2 mostraque ndo € possivel estabel ecer diferengassignificativas
entre empresas nacionais e estrangeiras no que diz respeito a proporcéo do
seu comércio exterior parao Mercosul.

Novamente, estas evidéncias contradiziam as expectativas otimistas
dos autores que esperavam que a maior internacionalizagdo da economia
brasileiraresultariaem saldos comerciaismaisfavoravels. ParaLaplaneet al.
(2000), estas expectativas eram baseadas em hip6teses muito genéricas a
respeito da atuacdo das empresas transnacionais e desconsideravam as
especificidades daatuacdo dasfiliaisno Brasil. Mesmo entre asfiliais presentes
no pais, ndo existia homogeneidade quanto aos seus modos de insercéo
internacional.

Nesse sentido, Hiratuka (2002) procurou elaborar uma tipologia
das filiais brasileiras de empresas estrangeiras por meio da comparagdo de
suas diferentes estratégias de insercdo externa. O autor constatou que apenas
um tipo de estratégia, denominada de “integracdo global” e claramente
minoritariaentre asfiliais brasileiras, contribuia paraa melhoria quantitativa
e qualitativa da balanca comercial brasileira. Para ele, “a abertura e a
estabilizagéo ndo foram suficientes paraque aorientacdo ao comeércio exterior
dasfiliais brasileiras seguisse de maneira uniforme na diregdo esperada por
aqueles que defendiam o papel preponderante dessas empresas no processo
de reducdo da vulnerabilidade externa da economiabrasileira’.

A despeito dessas controvérsias, parece ser fato, apontado pela
literatura e comprovado empiricamente para o Brasil, que as empresas
estrangeirastém umamaior propensdo ase engajar em atividades de comércio
do que as nacionais. A esse respeito, Arbache e De Negri (2001) mostraram
gue o fato de a empresa ser estrangeira aumenta em 700% sua probabilidade
de exportar em comparagdo com a empresa nacional. Para chegar a
conclusdo, osautores controlaram fatores como tamanho, escol aridade etempo
de emprego dos trabal hadores na firma e setor de atuacéo.
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BALANGCO E REAVALIACAO DO PROBLEMA A PARTIR DE
UMA ANALISE DE DADOSEM PAINEL

O debate anterior traz algumas constatagdesimportantes arespeito
do impacto dainternacionalizag&o produtiva sobre o desempenho comercial
brasileiro. A primeira delas diz respeito ao fato de que as empresas
estrangeiras parecem ser, de fato, mais orientadas ao comércio do que as
empresas nacionais como, aias, postulaaliteraturasobre o tema. Entretanto,
parece também existir umaassimetriano que tange as propensdes aimportar
e a exportar. Vérios estudos apontam para uma diferenca maior nos
coeficientes de importag@o entre os dois grupos de empresas do que nos
coeficientes de exportagdo, ambas diferencas a favor das empresas
estrangeiras. No caso especifico da comparagdo entre as 500 maiores
empresas, a diferenca nos coeficientes de exportagdo nem chega a ser
estatisticamente significativa

A maior parte dos trabal hos resenhados, quando procuraavaliar a
influéncia da origem de capital sobre o desempenho comercial das firmas,
levaem consideracdo fatores como tamanho e setor de atuagdo. Apenasaqueles
estudos que procuram captar ainfluénciadessavaridvel sobre aprobabilidade
da firmaexportar controlam fatores adicionais.

Entretanto, dado que— e este € um ponto freqiientemente abordado
no debate — as empresas estrangeiras possuem diferencas importantes em
relacdo as empresas nacionais, diferencas gue podem influenciar o seu
desempenho comercial, é importante levé-las também em consideracdo na
andlise dos fluxos de comércio dessas empresas.

Osfatores citados naliteratura que justificam a maior abertura ao
comércio exterior das ETs estdo relacionados, por um lado, as ligaces
internacionais das empresas transnacionais em funcéo de sua propria
multinacionalidade. Por outro lado, diversos estudos recentes registram a
existénciade outras diferencas entre empresas nacionais e estrangeiras quanto
a produtividade, tecnologia e tamanho. Todos esses fatores sdo elementos
importantes na determinagdo da competitividade internacional das firmas.
Alémdisso, ainsercdo setorial diferenciadadasempresasestrangeirastambém
jafoi citadacomo um fator relevante nadeterminagéo dos fluxos de comércio
destas firmas.

De Negri (2003) procurou andlisar as diferengas entre empresas
nacionais e estrangeiras na indistria brasileira no periodo de 1996 a 2000
isolando esses fatores e identificando sua contribuicdo para o desempenho
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comercial. Para tanto, utilizaram-se informagdes sobre 53.860 empresas,®
responsaveis por cerca de 80% das exportacdes e 70% das importacdes
brasileiras. Entre as empresas analisadas pel o Censo de Capitais Estrangeiros
do Banco Central de 1995 e de 2000, 2.132 sdo estrangeiras. |mportante
ressaltar que, durante o periodo, as aquisi¢des e vendas de empresas foram
acompanhadas por meio de informagdes da PIA, o que possibilitou observar
as mudangas de nacionali dade existentes no periodo eidentificar o ano de sua
ocorréncia. Assim, entre as mais de 2000 empresas estrangeiras,
aproximadamente 900 permaneceram estrangeiras durante todo o periodo.
As demais, sofreram processos de desnacionalizagdo ou, em ndmero muito
menor, de nacionalizagéo.

A tabela 3 mostra que, de fato, as empresas estrangeiras sdo, em
média, maiores e mais produtivas do que as empresas domésticas. Damesma
forma, seus trabalhadores parecem ter maior qualificagcdo e os gastos em
propagandacomo propor¢ao do faturamento também sdo maiores. Estas duas
Ultimas varidveis sdo utilizadas, no estudo, respectivamente, como
aproximagdes ao grau de tecnologia utilizado pela firma e para o grau de
diferenciagéo de seu produto final .6

A andlise desta tabela nos mostra que as empresas estrangeiras
estdo numa posi¢ado favoravel em relagdo as nacionais em varios aspectos, 0
quelhesconferiria, a menos potencia mente, mai ores vantagens competitivas
e potencia exportador do que as nacionais. Entretanto, a pequena diferenca
entre coeficientes de exportacdo dos dois grupos de firmas aliado a um
substantivo diferencial nos coeficientes de importagéo, parece indicar que
essas potenciais vantagens ndo se traduzem em um desempenho comercial
efetivo mais favoravel das empresas estrangeiras em relagdo as nacionais.

Para identificar o quanto a origem de capital, isolada das outras
caracteristicas da firma, influencia os fluxos de comércio das firmas
individuais, o estudo estima equacgdes de exportacdo e de importacéo,

5 Utilizaram-seinformagBes provenientes do Censo de Capitais Estrangeiros

do Bacen, de 1995 e de 2000; da Pesquisa Industrial Anual (PIA) do IBGE; da Secretaria
de Comércio Exterior (SECEX); da Relacdo Anua de Informagtes Sociais (RAIS), do
Ministério do Trabal ho e daPesquisaNacional por Amostrade Domicilios (PNAD), também
do IBGE.

6 Supdem-se que, a utilizagio mais intensiva de tecnologia exige maior
qualificacdo daméo-de-obra que a opera. Da mesmaforma, supde-se que quanto maior é o
esforgo de vendas da empresa, representado pel 0s seus gastos em propaganda, maior serd,
em média, a diferenciacdo de produto desta empresa.
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Tabela3- INDICADORES SELECIONADOS PARA EMPRESAS NACIONAIS E
ESTRANGEIRAS, EXPORTADORASE NAO EXPORTADORAS—MEDIA DO
PERIODO 1996 A 2000.

Fatura- o . | Tempo de | Gastos em . .
Empresas N Part % mento | Pessoal PFOdUL: estudo do | Propagan- Coef. ‘CoeL
(R$ mil) | ocupado | vidade* exp.(1) | imp.(1)

trabalhador da®*

.z i exp 42.186 7830%  4.316 62 69 6,7 0,53 - 0,101
?: Exp 9.436 17,50%  45.406 298 144 7 0,81 0,159 0,071
g Total 51.622  95.80%  11.853 105 83 6,7 0,61 0,159 0,086
= i exp 344 0,60%  32.032 190 307 8,7 1,54 - 0,183
::f Exp 1.894 3,50%  161.575 636 382 9,1 1,34 0,165 0,162
L}:: g Total 2238 420%  136.479 549 368 9 1,38 0,165 0,165
TOTAL 53.860 100% 18.176 128 97 6,9 0,67

FONTE: De Negri (2003). * Produtividade do trabalho. indice: médiade 1996=100. ** Como
porcentagem do faturamento. Gastos em propaganda se referem apenas a empresas com mais
de 29 empregados. (1): Exportacdes/ importagdes em relagdo ao faturamento

utilizando-se dos micro-dados das empresas nos cinco anos da amostra. Os
model os estimados utilizaram técnicas de andise de dados em painel. Uma
das vantagens dos modelos em painel sobre os modelos de regresséo cross
section € a sua capacidade de controlar a heterogeneidade existente entre os
individuos através da estimagdo de efeitos individuais.”

Asduas formulagdes mai s comuns para especificar anatureza dos
efeitosindividuais em um modelo em painel sdo a utilizagdo de efeitos fixos
oudeefeitosaleatdrios. A abordagem de efeitosfixostomao efeitoindividual
como sendo um termo constante especifico a um grupo (ou individuo) no
modelo de regressdo. Por outro lado, a abordagem de efeitos aleatérios
especificaque o efeito individual €um ruido especifico de cadagrupo, similar
a0 erro. Nomodel o de efeitosfixos, osefeitosindividuais podem ser livremente
correl acionados com 0s demai s regressores enquanto que, no model o de efeitos
aeatdrios, supde-se que ndo hé correlacdo entre efeitosindividuais e demais
variaveis explanatorias.

Para a estimacéo com efeitos fixos, o estimador de minimos
quadrados ordinérios, chamado de Lspv (least squaresdummy variable model),
€ um estimador consistente e eficiente do modelo. Para 0 modelo de efeitos
aleatdrios, utiliza-se 0 método dos minimos quadrados generalizados,

7 Paradetalhes sobre ametodol ogia utilizada, ver De Negri (2003).
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admitindo que os interceptos sejam independentemente e identicamente
distribuidos. A definicdo de qual o modelo mais apropriado depende, em
grande parte, de informagBes sobre as caracteristicas da amostra e sobre 0s
objetivos especificos da estimagdo. Existem, também, dois testes estatisticos
comumente utilizados: o teste F para efeitos fixos e o teste de Hausman para
efeitos aleatdrios.®

As equagOes foram estimadas com informagdes sobre 7.606
empresas exportadoras, das quais 1534 estrangeiras, e com 9.054 empresas
importadoras, entre as quais, 1659 estrangeiras, e sd0 as seguintes:

Ln(X,)=B,Ln(pess _ocup), + B,Ln(produtiv), + B,Ln(t _empr), "
+B,Ln(t_est), +PBLn(i _gast prop), + Bestrangeira, + setor, + ano

Ln(M ) = B,Ln(pess _ocup), + B,Ln(produtiv), + B,Ln(t _empr), @
+B,Ln(t_est), +B,Ln(i _gast _prop), + P.estrangeira, + setor, + ano

Ln(imp _bi,) = B,Ln(pess _ocup), + B,Ln(produtiv), + B,Ln(t _empr), 3)

+B,Ln(t _est), +PBsLn(i _gast prop), + Bsestrangeira, + setor, + ano

Onde:

1) X, M,, imp_bi. representam o valor das exportagdes, das
importagoes e das importagdes de bens intermediérios da firma;

2) pess_ocup, € 0 pessoa ocupado médio na empresa durante o
ano, que ira captar ainfluéncia da escala de producdo da firma no valor de
suas exportagoes,

3) produtiv, €um indicador de produtividade dafirma, calculado
como o valor datransformagdo industrial em rel acdo ao pessoa ocupado médio
da empresa para cada um dos anos considerados,

8 OtesteF testaahipétesede que o termo constante sgjaigual paratodosos

grupos (o, = a parai # j). A hip6tese nula é, portanto, de que existe apenas um intercepto
para todas as empresas. O segundo teste, realizado na estimagdo do modelo por efeitos
aleatdrios, € o teste de Hausman, que verifica a existéncia de correlagdo entre os efeitos
individuais e as varidveis explanatdrias. Se esta correlacdo ndo existe, 0 modelo de efeitos
aleatorios é consi stente e eficiente e o model o de ef eitos fixos € consistente mas ndo eficiente.
No caso inverso, o estimador de efeitos fixos € consistente e eficiente mas o estimador de
efeitos a eatdrios éinconsistente.
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4) t_empr, éotempo médio deemprego dostrabal hadoresdafirma,
0u sgja, a experiéncia dos seus trabalhadores. A baixa rotatividade da méo-
de-obra e a estabilidade organizacional numaempresa pode ser umindicio de
umamaior eficiéncia;

5) t_est, representa o tempo de estudo médio dos trabalhadores na
firma, que procura medir a qualificagdo profissional destes trabal hadores;

6)t_gast_prop, €avariavel querepresentaos gastosem propaganda
dafirma, em determinado ano, como proporgéo do seu faturamento.

7) estrangeira, variavel binéria que assume o valor zero para a
empresa nacional e um para a empresa estrangeira. O parametro estimado
paraessavariavel, quando significativo, dird o quanto o fato de aempresa ser
estrangeirainfluencia o valor das suas exportacdes.

8) setor , variavel binariaqueidentificao setor de atuagéo dafirma
segundo a divisdo de atividade da Classificagdo Nacional de Atividades
Econbmicas.

9) Por fim, avariavel representa um conjunto de quatro binarias
destinadas a captar ainfluénciade cadaano nas exportacdes e importacbes da
amostra.

Os resultados obtidos (tabela 4) mostram que a origem do capital
da firma tem impactos maiores sobre suas importagdes do que sobre suas
exportagoes.

No modelo de efeitos fixos, as empresas estrangeiras importam,
emmédia26% amaisdo que as nacionai s, enquanto ndo apresentam diferencas
em termos de exportacdes. Estes resultados sGo compativeis com agueles
obtidos em Chudnovsky et al. (2002). Por outro lado, no modelo de efeitos
aleatérios, a origem de capital é um fator significativo para explicar as
diferencas entre as firmas, tanto pelo lado das importacdes quanto das
exportactes, entretanto, essadiferenca é sensivelmente maior nasimportacoes.
Enquanto as empresas estrangeiras exportam, em média, 70% amais do que
as empresas nacionais, elasimportam cerca de 290% amais.

Os resultados obtidos sugerem que o impacto imediato da
desnacionalizagdo — captado pel o modelo de efeitos fixos — é o aumento das
importagdes das firmas recém desnacionalizadas. Esta, portanto, é a Unica
maodificacdo relevante no comportamento comercial das firmas que pdde ser
observada no curto prazo.

Por outro lado, podemos considerar o model o de efeitos al eatorios
como uma melhor aproximagéo da diferenca entre empresas estrangeiras e
nacionais em um prazo de tempo mais longo. Nesse sentido, possiveis
diferencas no acesso a mercados externos, na organizagdo produtiva, entre
outros, estariam agora refletidas no coeficiente da dummy. Assim, empresas
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estrangeiras no mesmo setor, com 0 mesmo tamanho em termos de nimeros
defuncionarios, comindicadoresde produtividade, tecnologiae diferenciacdo
de produto semelhantes, tendem a exportar e importar mais do que empresas
nacionais.

Tabela4 - RESULTADOS DA ESTIMACAO DE EQUACOES DE EXPORTACAO, DE
IMPORTACAO E DE IMPORTAGCAO DE BENSINTERMEDIARIOSPARAAS
FIRMAS DA INDUSTRIA DE TRANSFORMACAO BRASILEIRA NO
PERIODO 1996-2000.

EFEITOS FIXOS
Varidveis Exportagdes Importacoes (1) Imriﬁ:;?ﬁ?:;igg‘iem

Estimativa teste t estimativa teste t | Estimativa teste t
Pess_ocup 0,637 23,890 0,542 16,400 0,618 22,280
Produtiv 0,085 9,540 0,054 6,320 0,043 5,760
Estrangeira NS NS 0,235 2,090 0,153 2,390
t_empr NS NS NS NS NS NS
t_est NS NS NS NS 0,127 2,110
i_gast_prop -0,015 -2,110 0,022 2,510 NS NS
R2 0,996 0,996 0,998
Valor de F 13,81 11,22 11,48
N 5638 6104 4680

EFEITOS ALEATORIOS
Varidveis Exportagdes Importacdes (1) Iml}ﬁ;ﬁ:& ::1 (iens

estimativa teste t estimativa teste t Estimativa teste t
Intercepto 6,783 36,680 6,183 32,300 7,845 46,760
pess_ocup 0,927 51,530 0,801 44,160 0,836 49,440
Produtiv 0,124 14,860 0,096 12,500 0,082 11,820
Estrangeira 0,530 11,660 1,355 24,570 0,625 15,650
t_empr 0,093 4,620 0,075 3,590 0,072 3,950
t_est 0,168 2,990 0,812 11,820 0,498 9,460
i_gast_prop -0,053 -8,000 0,021 2,910 NS NS
R2 0,160 0,203 0,191
Hausman (valor de
m) 679,20 497,130 550,73
N 5638 6104 4679

FONTE: De Negri (2003). Obs.: NS: Variavel ndo significativaa 10%. (1) Equagéo estimada
parao periodo 1997-2000. Além dasvariaveis apresentadas, também foram estimadas dummies
para o setor de atuacdo da empresa e para o ano.
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CONSIDERACOESFINAIS

O balanco do debate a respeito do impacto de uma maior
internacionalizacdo produtiva sobre os fluxos de comércio brasileiro, bem
como as evidéncias recentes proporcionam um olhar mais realista sobre a
possibilidade efetiva de contribui¢co das empresas estrangeiras a melhoria
guantitativae qualitativadabalancacomercial brasileira. Nao parece possivel,
apartir destasevidéncias, admitir ahi potese de queamaior presengaestrangeira
naestruturaprodutivabrasileiratraduza, por s mesma, um resultado comercial
maisfavoravel ao pai's. S8o muitas asrazdes paratal, muito emboraasempresas
transnacionais sejam, defato, maisintegradas ao comércio mundial do queas
empresas domésticas.

A possibilidade de contar com filiais em vérios paises do mundo
proporcionaasETs maior acesso aestes mercados, além de umasériede outras
vantagens. economias de escala advindas da maior especializagdo de suas
filiais, acesso facilitado a crédito e a novas tecnologias, entre outras. Estas
diferencas ocasionam, efetivamente, comportamentos comerciaisdiferenciados
das empresas "uninacionais'. Varios resultados apresentados no debate
mostram o quanto estas diferencasimportam em termos de comércio, aponto
de sobrepujar o efeito de outros fatores tradicionalmente ligados a
competitividade internacional .

Entretanto, o que as evidéncias mostram é que as potenciais
vantagens competitivas das Ets ndo se traduziram, neste periodo, em um
desempenho comercial favoravel, tampouco em vantagens competitivas para
0 pais. Essa transposicdo dependeria, em grande medida, das estratégias
comerciaisefinanceiras das empresas estrangeiras, influenciadaspelossinais
gerados pela politica econdmica. Justamente em funcdo do seu maior acesso
aos mercados externos, as ETs possuem uma capacidade de resposta maior
aos sinais macroecondmicos, particularmente aquel es rel acionados a taxa de
cambio. Explica-se assim, que no periodo de forte val orizagdo do Real tenham
aumentado proporcionalmente mais suas importagdes do que as exportacoes
e contribuido para o resultado negativo da balanga comercial, contrariamente
a0 que os defensoresingénuos da abertura e da desnaci onal i zagao esperavam.

Por outro lado, aexperiénciados Ultimos anos mostraque damesma
formaque o acesso amercados dessas empresas pode significar umaampliacdo
do acesso do pais aos mercados externos, também pode atuar no sentido
inverso. Assim, aexisténciadefornecedoresjaestabel ecidos em nivel mundial
pode estar desempenhando um papel mais relevante nas importagoes das
empresas estrangeiras do que em suas exportacdes. O acesso a canais de
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comercializag8o poderia estar atuando no sentido inverso do esperado, ou
seja, ao invés de estar ampliando as exportacfes brasileiras, estaria
contribuindo para um aumento de suas importagdes, como efetivamente
ocorreu até recentemente.

E claro que ndo se deve desconsiderar o fato de que, durante a
maior parte da Ultima década, tanto empresas estrangeiras quanto nacionais
apresentaram expressivos déficits comerciais. Em um regime macroecondmico
mais propicio as exportacfes, amaior sensibilidade de resposta das empresas
estrangeiras poderia contribuir para uma elevacdo mais rapida de suas
exportagdes. Entretanto, as empresas transnacionai s constituem um segmento
diferenciado dentro da estrutura industrial brasileira, com padrdes de
comportamento comercial também diferenciados e sujeitos a determinantes
diversos dagueles que afetam as empresas domésticas. Dessa forma, as
caracteristicas dosinvestimentos estrangeiros no Brasil também deveriam ser
levadas em consideracdo naformulagdo de politicasindustriais ou comerciais
sob pena de ndo se acancar os objetivos macroecondmicos desejados.

RESUMO

Durante os anos 90, varios autores procuraram avaliar osimpactos do
processo deinternacionalizagdo produtivadaeconomiabrasileirasobre
0 seu desempenho externo. Estetrabalho procurareproduzir e avadiar
as evidéncias levantadas por esses autores durante a década e, por
meio de umaandlise de dadosem painel, acrescentar novos elementos
a0 debate. A pergunta a ser respondida é se a origem de capital da
firma (estrangeira ou nacional) € um determinante importante de suas
exportaces e importagdes. Para isso, utilizaram-se microdados das
empresas industriais brasileiras no periodo de 1996 a 2000 e
controlaram-se outros fatores capazes de influenciar o desempenho
comercial dasfirmas. Os resultados obtidos apontam paraumamaior
insercéo comercia das empresas estrangeiras instaladas no pais em
relacgo as firmas domésticas, sendo esta maior inser¢go significativa
e maior nas importagBes do que nas exportagles. Estes resultados
contradizem as expectativas iniciais de alguns autores de que as
empresas estrangeiras pudessem estar colaborando para um
desempenho comercial maisfavoravel ao pais durante a década.
Palavras-chave: investimento direto externo, empresas
transnacionais, comércio exterior brasileiro.
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ABSTRACT

During the nineties some economists expected that theintense process
of productive internationalization of the Brazilian economy would
bring gains, particularly regarding to the trade performance of the
country. This paper aims at evaluating the importance of the
ownership — foreign or national — as a determinant of trade of the
industrial firmsin Brazil between 1996 and 2000. The analysis used
individual information about more than 50.000 industrial companies
in the period into a panel data econometric model. The results show
that transnational corporations seem to be more integrated into
international trade than locally owned firms. However, this larger
integration takes the form, essentially, of stronger import activities
morethan of larger exports. Theseresults contradict the expectations
of some economists: that foreign companies could collaborate for a
better Brazilian trade performance during the period.

Key-words. foreign direct investment, transnational corporations,
foreign trade.
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