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RESUMO 

Durante os anos 90, varios autores viam de maneira positiva o intenso processo de internacionalizagao 

produtiva da economia brasileira, particularmente no que tange ao desempenho comercial do Pafs. Nesse 

sentido, este trabalho busca avaliar a importancia da origem de capital (estrangeira ou nacional) como de- 

terminante das exporta9oes e das importa^oes das firmas individuais na industria brasileira no perfodo de 

1996 a 2000. Para isso, utilizaram-se microdados sobre as empresas industriais brasileiras no perfodo e 

controlaram-se outros fatores capazes de influenciar o desempenho comercial das firmas por meio da 

analise de dados em painel. Os resultados obtidos apontam para uma maior inser^ao comercial das empre- 

sas estrangeiras instaladas no Pafs em rela^ao as firmas domesticas, sendo esta maior inse^ao significativa 

e maior nas importa9oes do que nas exportagoes. Estes resultados contradizem as expectativas de que as 

empresas estrangeiras pudessem estar colaborando para um desempenho comercial mais favoravel ao Bra- 

sil durante o perfodo. 
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ABSTRACT 

During the nineties some economists expected that the intense 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 firms in 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 more than of 

larger exports. These results contradict the expectations of some economists: that foreign companies could 

collaborate for a better Brazilian trade performance during the period. 
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1 Apresenta^ao 

A crescente intemacionaliza§ao da economia brasileira e a fragilidade de seu balango 

de transa§oes correntes na ultima decada, evidenciadas pelas dificuldades em compatibi- 

lizar crescimento economico sustentado e balan^a comercial equilibrada, reacenderam o 

debate acerca da possivel contribui^ao das empresas estrangeiras para o desempenho co- 

mercial do Pais. 

Alguns economistas acreditavam que, por serem mais competitivas que as empresas 

domesticas, as transnacionais contribuiriam para o aumento da competitividade do Pais, 

seja por meio de suas exportagbes, seja por meio dos efeitos beneficos do aumento da 

concorrencia na estrutura produtiva brasileira. Particularmente, a mudan^a em diregao a 

uma maior abertura da economia parece ter levado alguns analistas a acreditarem que o 

papel dessas empresas no comercio exterior brasileiro iria se tomar mais significativo e 

benefico para o Brasil. 

Nesse contexto, existem fatores recorrentemente citados como explica^ao do desem- 

penho comercial diferenciado das empresas estrangeiras em relagao as nacionais. Em pri- 

meiro lugar estao os fatores diretamente relacionados a atua^ao multinacional dessas 

empresas, tais como o acesso a mercados e canais de comercializa^ao por meio das filiais 

localizadas em outros paises. Em segundo lugar, fatores como produtividade, tamanho e 

tecnologia tendem a ser citados como vantagens competitivas das empresas estrangeiras 

em relagao as nacionais. Por fim, a concentragao das empresas estrangeiras em setores 

mais avangados tecnologicamente e/ou com graus de insergao comercial significativa- 

mente diferentes do restante da economia tambem e um fator constantemente lembrado 

nas explicagoes do desempenho comercial diferenciado das empresas estrangeiras. 

Dadas essas questoes, o objetivo deste artigo e avaliar em que medida as empresas es- 

trangeiras na industria apresentam um desempenho comercial diferente das empresas do- 

mesticas. Em outros termos, procura-se saber qual a influencia da origem de capital da 

firma (estrangeira ou nacional) sobre o seu desempenho extemo. Utiliza-se, para tanto, 

microdados das empresas da industria de transforma^ao brasileira no penodo que vai de 

1996 a 2000, base esta que cobre mais de 60% do fluxo total de comercio exterior do Pa- 

is. Espera-se que a identificagao dessas diferen^as, especialmente em uma economia com 

um grau de intemacionaliza^ao produtiva tao elevado quanto a brasileira, tenha implica- 

qoes relevantes do ponto de vista das politicas industrial e de comercio exterior do Pais. 
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O artigo esta organizado da seguinte forma: na proxima se^ao encontra-se uma revisao 

do debate em tomo dos efeitos das empresas estrangeiras sobre o comercio exterior brasi- 

leiro, nos anos 90. A terceira se^ao procura descrever a base de dados utilizada e os pro- 

cedimentos econometricos aplicados. A seguir sao apresentados e discutidos os principais 

resultados obtidos. A ultima segao contem algumas conclusoes e as possiveis implicagoes 

de politica derivadas da grande presenga estrangeira na indiistria brasileira e das conseqii- 

encias dessa presenga sobre o comercio exterior do Pais. 

2 Empresas estrangeiras e comercio exterior brasileiro nos 90 

A economia brasileira conta, historicamente, com uma elevada participagao estrangei- 

ra em sua estrutura industrial. Na decada de 90, aprofundou-se o processo de intemacio- 

nalizagao da economia em virtude da ampliagao dos fluxos de investimento direto 

destinados ao Pais na decada de 90, especialmente apos 1994. O volume de Investimento 

Direto no Brasil passou de uma media anual de US$ 860 milhoes entre 1989 e 1994 para 

uma media anual acima de US$ 20 bilboes entre 1995 e 2000.1 O resultado desse proces- 

so foi a ampliagao da participagao estrangeira no faturamento da indiistria brasileira de 

27% em 1996 para 42% em 2000. (De Negri, 2003). Em termos de comercio exterior, 

essa participagao e ainda mais relevante. Em 2000 as empresas estrangeiras foram res- 

ponsaveis por mais da metade dos fluxos de comercio da indiistria brasileira. (De Negri, 

2003). 

Sem diivida alguma essa elevada participa^ao estrangeira na indiistria mais do que jus- 

tifica a preocupa9ao de uma serie de economistas sobre os possiveis impactos da intema- 

cionalizagao produtiva sobre os fluxos comerciais brasileiros e sobre o balan9o de 

pagamentos. 

Alguns autores argumentavam que os investimentos estrangeiros na decada de 90, 

alem de constituirem uma fonte adicional de financiamento do balan^o de pagamentos 

via conta de capital, contribuiriam tambem para a melhora do desempenho comercial do 

Pais. Atribuia-se essa expectativa ao fato de que as empresas estrangeiras teriam acesso a 

canais de comercializa^ao e a mercados ainda nao explorados pela economia brasileira, e 

tambem a maior competitividade das estrangeiras vis-a-vis as empresas locais. 

1 UNCTAD. World Investment Report, 1995 e 2000. 



280 ECONOMIA APLICADA, V. 8, N. 2, 2004 

Esta parecia ser a expectativa de Fritsch e Franco (1989) quando ressaltam o papel dos 

investimentos diretos e das EMNs para a redugao da restrigao extema. For um lado, por 

meio do aporte direto de capital e, indiretamente, pela contribui9ao das empresas estran- 

geiras para o crescimento do saldo comercial. Segundo eles "as EMNs ou suas associa- 

goes com empresas nacionais que garantam a transferencia dos ativos intangiveis 

relevantes podem dar uma dupla contribuigdo ao crescimento das exportagoes em termos 

de acesso tanto a tecnologia quanto a mercados." (Fritsch e Franco, 1989, p. 21). 

Durante os anos 90 varios estudos foram realizados para identificar os impactos das 

empresas estrangeiras no comercio exterior brasileiro. As expectativas iniciais a respeito 

da importancia das EMNs no comercio foram sendo, em alguns aspectos, revistas a partir 

das evidencias empiricas. 

Uma dessas evidencias, de grande relevancia para o desempenho comercial do Pais, e 

a concentragao dos investimentos diretos em segmentos orientados especialmente para o 

mercado intemo e/ou regional, ou seja, os investimentos estrangeiros na decada foram es- 

sencialmente market seeking. Nesse sentido, Laplane e Sarti (1997, 1999) argumentam 

que a concentragao do IDE na produgao de bens intermediarios e de consumo para o mer- 

cado intemo e uma forte propensao a importar produtos intermediarios e bens de capital 

sao um indfcio de que o investimento estrangeiro nao altera significativamente a pauta 

exportadora brasileira. 

Os autores que viam na nova onda de investimentos estrangeiros uma possibilidade 

concreta de aumento da competitividade intemacional do Pafs concentraram seus argu- 

mentos ora na transitoriedade do vies importador dos novos investimentos, ora nos seus 

impactos sobre a produtividade da indiistria. 

Barros e Goldenstein (1997), por exemplo, veem com otimismo o ciclo recente de in- 

vestimentos estrangeiros, argumentando que as mudangas estruturais que estavam aconte- 

cendo naquele momento iriam alterar as tendencias da indiistria brasileira no futuro. Para 

eles, a pressao negativa dos investimentos estrangeiros sobre a balanfa comercial cessa- 

ria no momento da maturagao desses investimentos, ao se reduzirem as importances de 

bens de capital. Alem disso, o crescimento do mercado intemo propiciado pela estabiliza- 

gao poderia proporcionar um aumento das escalas de operanao das empresas, o que in- 

centivaria investimentos na produgao de componentes ate entao importados. 

Quantos aos impactos das multinacionais sobre a produtividade da indiistria brasileira, 

Bonelli (1998) argumenta que os investimentos estrangeiros, aliados com a abertura da 
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economia, tiveram um impacto importante no substancial crescimento dos indicadores de 

produtividade observados durante os anos 90. 

De fato, parece que as empresas estrangeiras, bem como as nacionais, tiveram que fa- 

zer um grande esforcjo para se ajustar a nova situagao de concorrencia com os produtos 

importados. Esse processo de ajustamento contribuiu significativamente para o aumento 

dos indices de produtividade, salientado por varios autores durante a decada. Entretanto, 

Bielschowsky (1994), a partir de entrevistas com 55 grandes empresas estrangeiras, iden- 

tifica dois movimentos no processo de ajustamento dessas empresas: a concentragao em 

atividades centrais e a busca por maior eficiencia produtiva. Este duplo movimento resul- 

tou em um ajustamento baseado, preponderantemente, na redugao de pessoal e no au- 

mento das compras de produtos intermediarios, tanto intema quanto extemamente. Essa 

constatagao aponta para um aumento do coeficiente de importagao das empresas estran- 

geiras a partir da abertura, o que poderia significar uma restrigao importante para o de- 

sempenho comercial brasileiro durante a decada. 

Autores como Moreira (1999), entretanto, defendem que o ciclo recente de investimen- 

tos estrangeiros traria uma relagao custo-beneficio mais vantajosa para o Pafs do que os ci- 

clos anteriores (anos 60 e70). Em relagao ao comercio extemo, o autor rebate as analises 

que verificam um vies importador dos investimentos estrangeiros recentes, argumentando 

que as empresas estrangeiras tambem poderiam atuar no sentido inverse em virtude do 

acesso a redes de distribuigao, capital e tecnologia, alem das extemalidades positivas gera- 

das pela presenga dessas empresas. Alem disso, Moreira procura salientar que a maior pro- 

pensao a importar dessas empresas pode estar relacionada com os setores nos quais atuam, 

mais intensivos em capital e tecnologia. A partir de exercicios econometricos, o autor cons- 

tata que "para um dado setor e para um dado tamanho de firma, as exportagoes das empre- 

sas estrangeiras sdo, em media, 179% superiores as nacionais, enquanto no caso das 

importagoes essa superioridade chega a 316%." (Moreira, 1999, p. 28). 

Em outro estudo, Moreira (2000) demonstra que as empresas estrangeiras tern uma 

probabilidade maior a exportar e, alem disso, o valor esperado de suas exportagoes e 32% 

maior que o valor esperado das exporta§oes das empresas nacionais. Neste estudo, o au- 

tor nao aborda as diferen^as existentes entre os dois grupos de firmas em termos de im- 

portagoes. Outras variaveis, como receita total, intensidade de capital e de mao-de-obra, 

salario medio e qualificagao do trabalhador, concentragao e utilizagao da capacidade dos 

setores nos quais as empresas atuam tambem foram incluidas no modelo estimado. 
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Outro exercicio no sentido de identificar as diferengas no comportamento comercial 

de empresas nacionais e estrangeiras foi elaborado em Chudnovsky (2002), a partir de in- 

forma9oes sobre as 500 maiores empresas brasileiras. Neste estudo, os autores observam 

um aumento do coeficiente de importa^ao das empresas estrangeiras no Brasil no periodo 

1992-2000 e uma pequena rediKjao nos seus coeficientes de exporta9ao nesse mesmo pe- 

riodo. A partir de um teste de diferen9as de medias no qual foram controlados o setor e o 

tamanho da firma, os autores identificam que nao existiam diferengas significativas nos 

coeficientes de comercio entre empresas estrangeiras e nacionais em 1992. Em 1997 e 

2000, entretanto, embora as diferengas nao se mostrassem significativas para os coefici- 

entes de exporta9ao, eram significativas para os coeficientes de importa9ao. 

Novamente estas evidencias contradizem as expectativas iniciais dos autores favora- 

veis a maior intemacionaliza9ao da economia brasileira. Para Laplane et alii (2000), estas 

expectativas eram baseadas em hipoteses muito genericas a respeito da atua9ao das em- 

presas transnacionais e desconsideravam as especificidades da atua9ao das filiais no Bra- 

sil. Mesmo entre as filiais que estao no Pais, nao existe homogeneidade quanto aos seus 

modos de inser9ao intemacional. 

O debate anterior aponta alguns elementos importantes para o aprofundamento da 

questao que este trabalho se propoe a discutir, qual seja, a influencia da origem de capital 

sobre o desempenho comercial das empresas em opera9ao no Pais durante a ultima deca- 

da. O primeiro deles diz respeito ao fato de que as empresas estrangeiras parecem ser, de 

fato, mais orientadas para o comercio do que as empresas nacionais, como, alias, de- 

monstra a literatura sobre o tema. Entretanto, parece existir uma assimetria na diferen9a 

entre empresas estrangeiras e nacionais: varios estudos apontam para uma diferen9a mai- 

or nos coeficientes de importa9ao entre os dois grupos de empresas do que nos coeficien- 

tes de exporta9ao, ambas a favor das estrangeiras. 

Entretanto, entre os estudos relatados, apenas aqueles que procuram captar a influen- 

cia da origem de capital sobre a probabilidade da firma exportar controlam outros fatores 

alem do tamanho e setor de atua9ao da firma, o que nos sugere uma rota de aprofunda- 

mento da questao. Dado que - e este e um ponto freqiientemente abordado no debate - as 

empresas estrangeiras possuem diferen9as importantes em rela9ao as empresas nacionais, 

diferen9as essas que podem influenciar o seu desempenho comercial, e importante leva- 

las em considera9ao na analise dos fluxos de comercio dessas empresas. 

Os fatores citados na literatura que justificam a maior presen9a no comercio exterior 

das empresas estrangeiras estao relacionados, por um lado, a fatores derivados de sua 



De Negri, R: Desempenho comercial das empresas estrangeiras no Brasil na decada de 90 283 

propria multinacionalidade, como o acesso a canais de comercializagao. Por outro lado, o 

debate brasileiro recente aponta a existencia de diferen^as competitivas entre as empresas 

nacionais e estrangeiras. Alem disso, a insergao setorial diferenciada das empresas es- 

trangeiras tambem ja foi citada como um fator relevante na determinagao dos fluxos de 

comercio destas firmas. Assim, isolar esses efeitos daqueles decorrentes unicamente da 

origem de capital pode acrescentar uma importante contribuigao ao debate, especialmente 

no que diz respeito a evolu^ao da balan^a comercial brasileira, dada a expressiva intema- 

cionalizagao de sua economia. 

3 Metodologia 

As informagoes para a analise do desempenho comercial das empresas estrangeiras, 

vis-a-vis as empresas domesticas foram obtidas por meio dos microdados de diversas ins- 
~ 9 

tituigoes, o que possibilitou a analise de um grande numero de variaveis relativas ao 

comportamento das firmas industriais brasileiras. Utilizaram-se informagoes provenien- 

tes do Censo de Capitais Estrangeiros do BACEN, de 1995 e de 2000; da Pesquisa Indus- 

trial Anual (PIA) do IBGE; da Secretaria de Comercio Exterior (SECEX); da Relagao 

Anual de Informagoes Sociais (RAIS), do Ministerio do Trabalho, e da Pesquisa Nacio- 

nal por Amostra de Domicilios (PNAD), tambem do IBGE. 

A serie da PIA utilizada vai de 1996 a 2000 e fomeceu informagoes sobre as seguintes 

caracteristicas das empresas: pessoal ocupado medio no ano, valor da transformagao in- 

dustrial, setor da atividade principal da empresa, compras de bens intermediarios e proce- 

dencia (estrangeira ou nacional), alem de gastos em propaganda. 

2 Gostaria deixar registrado os meus agradecimentos ao IPEA, ao IBGE, a SECEX, ao BACEN e Ministerio do Tra- 
balho pelo acesso as informagoes que possibilitaram a execugao deste trabalho. 
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V 
A base de dados da PIA foram adicionadas variaveis de outras bases, como escolarida- 

de dos trabalhadores, proveniente da RAIS e da PNAD3; tempo de emprego do trabalha- 

dor na firma, proveniente da RAIS; e exportagoes e importagoes por empresa, da 

SECEX4 

A definigao da nacionalidade da firma foi efetuada a partir do Censo de Capitais Es- 

trangeiros. Para efeito deste trabalho, considera-se empresa estrangeira aquela com parti- 

cipagao majoritaria de capital extemo.5 Mesmo em participagoes minoritarias, e possivel 

que o capital extemo detenha o controle dessa empresa, embora sua propriedade ainda 

seja majoritariamente nacional. Entretanto, o que nos interessa e avaliar o papel da pro- 

priedade estrangeira de uma empresa em seu desempenho comercial, por isso a opgao 

pela participagao majoritaria.6 

Os dois censos de capitais estrangeiros fomecem os CGCs das empresas estrangeiras 

majoritarias em 1995 e em 2000 para todos os setores da economia. Comparando os 

CGCs dos censos com os da PIA, chegou-se a um total de 2.383 empresas estrangeiras na 

industria no periodo 1996 a 2000. Destas, 969 estavam presentes nos dois censos, ou se- 

ja, eram majoritariamente estrangeiras durante todo o periodo analisado. 

Primeiramente, considerou-se estrangeira em 1996 todas as empresas do censo de 

1995, o mesmo procedimento adotado para 2000 em relagao ao censo do mesmo ano. 

Duas situa96es foram objeto de uma analise mais pormenorizada: 351 empresas industri- 

ais que estavam presentes no censo de 1995 e desapareceram do censo de 2000 e 1.063 

empresas que nao faziam parte do censo de 1995 e estavam no censo de 2000. Para o pri- 

meiro caso, duas hipoteses foram investigadas: a empresa ter deixado de operar durante 

esse periodo ou ter sido adquirida por uma empresa de capital nacional. Da mesma for- 

ma, para o segundo caso, a empresa pode ter se instalado no Pals entre 1996 e 2000 por 

meio de um investimento novo ou pode ter adquirido participagao majoritaria em uma 

empresa nacional. Essas hipoteses foram investigadas por meio do uso de uma variavel 

da PIA denominada mudancja estrutural, que identifica se a empresa passou por algum 

3 A escolaridade, na base da RAIS, e definida como uma variavel categorica que informa o estagio do ensino regular 
em que o trabalhador se encontra e se este estagio foi conclufdo ou nao. A transforma^o dessa variavel para uma 
outra que represente o tempo medio de estudo do trabalhador foi feita a partir dos dados da PNAD, de onde se 
extraiu a informa^ao sobre o tempo medio de estudo do trabalhador em cada uma das categorias educacionais (1° 
grau complete ou incompleto, 2° grau completo ou incomplete, e assim por diante). 

4 Para 1996, os CGCs das empresas importadoras nao foram divulgados pela SECEX, o que restringiu a analise das 
importa^oes para os anos de 1997 a 2000. 

5 Na defini^ao utilizada pelo BACEN e outros organismos intemacionais considera-se estrangeira a empresa que ti- 
ver mais de 10% de participa9ao acionaria de capital estrangeiro. 

6 Apenas a tftulo de ilustra^ao, 86% das empresas estrangeiras (com participagao de mais de 10% de capital extemo) 
presentes no Censo de 2000 sao empresas cuja participa^ao do capital extemo e majoritaria. 
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processo de mudanga de propriedade (fusao, cisao ou incorpora^ao de/por outra empre- 

sa). Dessa forma, foi possivel atribuir a nacionalidade, ano a ano, de 730 empresas. Para 

outras 684 empresas - 183 das quais eram estrangeiras em 1995 e nao figuravam no Cen- 

so de 2000 e 501 eram nacionais que se tomaram estrangeiras - adotou-se o procedimen- 

to de considera-las estrangeiras nos anos de 1997, 1998 e 1999. 

Por fim, como o interesse do estudo e avaliar a influencia da origem de capital sobre o 

fluxo de comercio das firmas individuais, a analise se concentrou no subgrupo das em- 

presas exportadoras, no caso da estima§ao da equagao de exportagao, e no subgrupo das 

empresas importadoras, para a equagao de importagao. Alem disso, utilizaram-se infor- 

magoes sobre as firmas com mais de 30 funcionarios,8 pertencentes a industria de trans- 

formagao (exceto reciclagem). 

A amostra utilizada contem um total de 22.952 observagoes a respeito de 7.606 em- 

presas exportadoras e 22.193 observa9oes de 9.054 empresas importadoras no periodo 

1996 a 2000. Entre as empresas exportadoras, 6.072 sao nacionais e 1.534 sao empresas 

estrangeiras. O total destas empresas responde por 66% das exportagoes brasileiras no 

periodo estudado. As 9.054 empresas importadoras sao responsaveis, tambem, por 66% 

das importagdes brasileiras no periodo 1997 a 2000. Entre as importadoras, 7.395 sao 

empresas nacionais e 1.659 sao estrangeiras. 

Das variaveis existentes na amostra, o valor da transformagao industrial e a receita to- 

tal foram deflacionadas pelo IPA-OG setorial (indice ago/94=100), e para os setores da 

industria de transforma^ao nos quais nao existia esse indicador, pelo IPA-OG da industria 

de transformagao. As compras de bens intermediarios foram deflacionadas pelo IPA-OG 

(geral) e os gastos em propaganda pelo IGPM. As exportagoes e importagdes em dolares 

foram deflacionadas pelo IPA norte-americano. 

Alem dessas variaveis, calcularam-se alguns outros indicadores, entre eles o de produ- 

tividade do trabalho com base na media de todas as empresas em 1996. Para o calculo da 

produtividade utilizou-se a razao valor da transformagao industrial/pessoal ocupado me- 

dio no ano. 

Os modelos estimados utilizaram tecnicas de analise de dados em painel. Uma das 

vantagens dos modelos em painel sobre os modelos de regressao cross section e a sua ca- 

pacidade de controlar a heterogeneidade existente entre os individuos por meio da esti- 

7 Mais detalhes sobre os procedimentos encontram-se em De Negri (2003). 

8 O questionario respondido pelas empresas menores nao contem informa^oes sobre todas as variaveis explanatorias 
utilizadas nos modelos. 
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magao de efeitos individuals.9 Isto ocorre devido a possibilidade do modelo em painel 

captar aspectos dinamicos relacionados a cada uma das variaveis explanatorias, ou seja, 

e possivel captar a influencia que a mudanga em determinado parametro tern sobre a vari- 

avel dependente, livre de influencias individuals nao captadas pelos demais parametros 

da regressao. 

Um modelo com efeitos individuals assume a seguinte formulagao: 

Yit = ai + Xitj3 + uit, onde uit e o erro aleatorio com media 0 e variancia igual a <jm
2 , Xti 

e a matriz dos regressores, ou variaveis explanatorias do modelo, e ai sao os efeitos indi- 

viduals, constantes no tempo e especificos a cada uma das unidades de analise - no caso 

deste estudo, a cada uma das empresas. Se supomos que os ai's sao iguais para todas as 

unidades, entao os mmimos quadrados ordinarios provem uma estimativa consistente e 

eficiente dos parametros estimados (Greene, 2000, p. 560) e, neste caso, estanamos traba- 

Ihando com um modelo tradicional de regressao multipla, na qual ai seria o intercepto. 

As duas formulagoes mais comuns, sugeridas pela literatura, a fim de especificar a na- 

tureza dos efeitos individuals em um modelo em painel sao a utilizagao de efeitos fixos 

ou de efeitos aleatorios. A abordagem de efeitos fixos toma cci como sendo um termo 

constante especifico a um grupo (ou individuo) no modelo de regressao e, por outro lado, 

a abordagem de efeitos aleatorios especifica que ai e um ruido especifico de cada grupo, 

similar ao erro. No modelo de efeitos fixos, os efeitos individuals podem ser livremente 

correlacionados com os demais regressores, enquanto que no modelo de efeitos aleatorios 

supoe-se que nao ha correlagao entre efeitos individuals e demais variaveis explanatorias. 

Desse ponto de vista, o modelo de efeitos aleatorios e mais restrito que o modelo de efei- 

tos fixos, ja que naquele e preciso supor ausencia de correlagao entre os efeitos indivi- 

duais e os regressores. 

Para a estimagao com efeitos fixos o estimador de mmimos quadrados ordinarios seria 

um estimador consistente e eficiente do modelo, chamado de LSDV {least squares 

dummy variable model). O modelo de efeitos aleatorios, por outro lado, se faria pela utili- 

zagao dos mmimos quadrados generalizados, admitindo que os interceptos sejam inde- 

pendente e identicamente distribuidos. 

A definigao de qual o modelo mais apropriado depende, em grande parte, de informa- 

goes sobre as caracteristicas da amostra e sobre os objetivos especificos da estimagao. 

Existem, tambem, dois testes estatisticos que podem ser utilizados a fim de auxiliar na 

9 Para mais detalhes, ver os primeiros capitulos de Baltagi (1995) e Hsiao (1986). 
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escolha do metodo mais indicado para a estimagao de um modelo em painel: o teste F 

para efeitos fixos e o teste de Hausman para efeitos aleatorios.10 

Feitas as consideragoes gerais sobre a natureza dos modelos em painel, resta definir os 

modelos estimados, que sao os seguintes: 

Ln(Xit) = PxLn{pess_ocup)it + /32Ln{produtiv)l{ + /33Ln(t_empr).ll + j3ALn(t_est)lt ^ 

+/35Ln(i_gast_prop)it + J36estrangeirai + seto^ + ano 

Ln{Mit) = PxLn{pess_ocup)it + /32Ln{produtiv)it + P})Ln{t_empr)it + /3ALn{t_est)it 

+P^Lr\{i_gast_prop)it + /36estrangeirai + seto^ + ano 

Ln(imp_biit) = j3xLn{pess_ocup)it + j32Ln(produtiv)it + j33Ln(t_empr)it + j3ALn{t_est)it 

+p5Ln(i_gast_prop)it + J36estrangeirai + setorx -\-ano 

Onde: 

Xit e o valor das exportagoes da i-esima empresa no ano t, em dolares. 

Mit e o valor das importagoes da i-esima empresa no ano t, tambem em dolares. 

imp_biit e o valor das importagdes de bens intermediarios, em Reais. 

pess_ocuplt e o pessoal ocupado medio no ano r, na empresa /, que ira captar a influen- 

cia da escala de produgao da firma no valor de suas exportagoes. 

produtivit e um indicador da produtividade da firma que deve ter efeitos positives sobre 

as suas exportagoes, refletindo a sua capacidade de produzir e vender a custos menores. 

10 O teste F testa a hipotese de que o termo constante seja igual para todos os grupos (CXi = OCj para i ^ j). A hipo- 

tese nula e, portanto, de que existe apenas um intercepto para todas as empresas. O segundo teste, realizado na esti- 
ma9ao do modelo por efeitos aleatorios, e o teste de Hausman, que verifica a existencia de correla^ao entre os 
efeitos individuais e as variaveis explanatorias. Se os efeitos nao sao correlacionados com as variaveis explanato- 
rias, o modelo de efeitos aleatorios e consistente e eficiente e o modelo de efeitos fixos e consistente mas nao efici- 
ente. No caso inverse, quando os efeitos individuais sao correlacionados com as variaveis explanatorias, o estimador 
de efeitos fixos e consistente e eficiente, mas o estimador de efeitos aleatorios e inconsistente. A estatistica do teste 

2 

de Hausman tern distribui^ao Z sob a hipotese nula de que o estimador de efeitos aleatorios e correto. 
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t_emprlt representa o tempo medio de emprego dos trabalhadores da firma, ou seja, a 

experiencia dos seus trabalhadores. A baixa rotatividade da mao-de-obra e a estabilidade 

organizacional numa empresa pode ser um indicio de uma maior eficiencia. 

t _estit procura medir a qualifica^ao profissional dos trabalhadores na firma, por meio do 

tempo de estudo medio desses trabalhadores. Espera-se que, quanto maior a qualificagao 

profissional exigida pela firma, maior a intensidade de tecnologia utilizada por ela. 

i _ gast _ propit mede o valor dos gastos em propaganda da firma, em determinado ano, 

como propor^ao do sen faturamento. O valor dos gastos em propaganda proporciona uma 

indica^ao do grau de diferenciagao de produto de cada firma: quanto maior o esfonjo de 

vendas da empresa, espera-se que menos homogeneo seja o seu produto.11 

estrangeirai e uma variavel binaria que assume o valor zero para a empresa nacional e 

um para a empresa estrangeira. O parametro estimado para essa variavel, quando signifi- 

cativo, dira o quanto o fato de a empresa ser estrangeira influencia o valor das suas ex- 

portagoes. 

seto^ representa um conjunto de dummies que identificam o setor de atua^ao da firma 
1 9 

segundo a divisao de atividade da Classificagao Nacional de Atividades Economicas. A 

introdugao dessa variavel tern a funcjao de captar as heterogeneidades setoriais que pos- 

sam influenciar as exportagoes da firma. 

Por fim, a variavel ano representa um conjunto de quatro dummies destinadas a captar 

a influencia de cada ano nas exporta96es e importa^oes da amostra. 

4 Resultados 

O primeiro procedimento econometrico utilizado para a analise dos dados consistiu na 

estimagao de equagoes de importagao e exportagao para cada um dos anos separadamen- 

te. Os resultados destas equagoes estao expresses, de forma simplificada e apenas para os 

anos de 1997 e 2000, na Tabela 1. 

11 Como ressalta Possas (1999), a imagem e a marca de um produto, alem de constitmrem vantagens de diferencia^ao 
por si mesmas, estao relacionadas a outras vantagens de diferencia^ao da firma. Alem disso, a estrategia de marke- 
ting, embora nao seja a unica forma de gerar vantagens competitivas, constitui-se num mecanismo importante. 

12 A agrega^ao setorial utilizada foi a CNAE a dois dfgitos. 
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Percebe-se, a partir destas equagoes, que o diferencial existente entre empresas estran- 

geiras e nacionais se amplia no penodo considerado. Enquanto em 1997 as empresas es- 

trangeiras exportavam, em media, 182% a mais do que as empresas nacionais, o 

diferencial nas importagoes era de 254% em favor das estrangeiras.13 Esse diferencial se 

amplia, em 2000, para 273% nas exportagoes e para 369% nas importagoes. 

a 
E bom lembrar que esta diferen9a se manifesta depois de controlados os fatores ex- 

presses nas demais variaveis explanatorias da regressao, tais como tamanho, setor de atu- 

agao, gastos em propaganda, produtividade, qualificagao e experiencia dos trabalhadores 

na firma. Assim, algumas das caracteristicas relevantes para a explicate do desempenho 

comercial das firmas individuals, e nas quais as empresas estrangeiras sao notadamente 

diferenciadas das empresas nacionais, sao controladas a fim de se isolar o efeito da pro- 

priedade de capital sobre o desempenho comercial das firmas. 

Tabela 1 

Resultados da Estima^ao de Equa^oes de Exporta^ao e de Importa^ao para as 

Firmas da Industria de Transforma^ao Brasileira nos Anos de 1997 e 2000 

Parametros Equagao de exportagoes Equagao de importagdes 

1997 2000 1997 2000 

Estimativa teste t Estimativa teste t Estimativa teste t estimativa teste t 

Pess_ocup 1,153 42,040 1,137 42,620 0,929 42,810 0,880 36,830 

Produtiv 0,296 9,120 0,250 11,770 0,328 15,540 0,220 12,550 

Estrangeira 1,037 12,920 1,317 16,730 1,266 18,980 1,545 22,490 

T_empr 0,108 2,490 0,274 5,320 NS NS NS NS 

T_est NS NS NS NS 1,193 12,300 1,677 13,090 

Lgast_prop -0,185 -11,530 -0,168 -11,200 0,024 1,85* -0,032 -2,420 

Valor de F 125,89 139,99 173,08 153,25 

R2 ajustado 0,427 0,438 0,437 0,436 

N 4532 4821 5991 5318 

Obs.: NS: Variavel nao significativa. * Variavel significativa a 10%. Alem dos parametros apresentados, tambem 

foram estimadas dummies para o setor de atuagao das empresas. 

13 Estes numeros foram obtidos a partir da seguinte transforma^ao do coeficiente estimado para a dummy estrangeira; 
(exp(p) -1)* 100. Essa transforma^ao e necessaria em virtude de a variavel dependente estar expressa em termos de 
logaritmos naturais, o que nao ocorre com a dummy, e sera feita sempre que se for analisar os coeficientes das varia- 
veis binarias. 
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Entretanto, existem algumas caractensticas individuals que nao sao passiveis de incor- 

poragao ao modelo e que podem ter impactos sobre os fluxos de comercio das firmas. 

Exemplos de algumas destas caractensticas sao: i) o acesso a credito para exportagoes, 

notadamente facilitado no caso de empresas transnacionais; ii) aspectos organizacionais 

das firmas; iii) acesso a mercados e tecnologias, citados na literatura como fontes de dife- 

rengas significativas entre as empresas transnacionais e as uninacionais, entre outros. Em 

outras palavras, existe uma serie de caractensticas individuals das firmas, vinculadas ou 

nao a propriedade de capital, que podem exercer alguma influencia sobre os seus fluxos 

de comercio e que nao sao consideradas no modelo de regressao cross section. 

Assim, como as informagoes estao dispomveis para uma serie de varios anos, e possi- 

vel aproveitar melhor os dados a partir da estimagao de um modelo em painel. Desta for- 

ma, seria possivel captar as heterogeneidades entre as empresas da amostra, alem das 

alteragoes macroeconomicas ocorridas no periodo que tenham exercido influencia sobre 

os fluxos de comercio das firmas. 

Um modelo em painel possui duas fontes de variabilidade, que serao expressas nos co- 

eficientes das variaveis estimadas. A primeira delas reflete as diferengas existentes entre 

as empresas ou grupos de empresas em um mesmo ano, da mesma forma que em uma re- 

gressao cross section. A segunda fonte de variabilidade reflete as modificagoes ocorridas 

em cada uma das empresas no periodo considerado, ou seja, capta o quanto a mudanga 

temporal de uma das variaveis explanatorias impacta a variavel dependente, controlados 

os demais fatores. 

A diferenga entre o modelo de efeitos aleatorios e o modelo de efeitos fixos reside jus- 

tamente no fato de captar uma ou ambas as fontes de variabilidade. O modelo de efeitos 

fixos, ao estimar uma dummy para cada uma das empresas, desconsidera a diferenga entre 

grupos de empresas (nacionais e estrangeiras) no mesmo ano. Assim, os coeficientes esti- 

mados no modelo de efeitos fixos sao resultado dos impactos da modificagao temporal 

nas variaveis explanatorias sobre a variavel dependente. Desta forma, este modelo tende 

a isolar mais eficientemente o efeito da propriedade do capital sobre as variaveis depen- 

dentes, ja que os efeitos individuals nao mensuraveis ou nao incorporados ao modelo sao 

captados pelas dummies individuals. O modelo de efeitos aleatorios, por outro lado, capta 

tanto a variabilidade existente entre as empresas em um determinado ano quanto a varia- 

bilidade decorrente da mudanga nas variaveis explanatorias para uma dada empresa (isto 

e, a variabilidade dentro de cada uma das firmas). A desvantagem do modelo de efeitos 

aleatorios e que ele tende a superestimar os parametros do modelo, haja vista que alguns 
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dos efeitos individuals nao incorporados ao modelo podem ser captados pelas outras vari- 

aveis. 

Ao mesmo tempo que o modelo de efeitos fixos tende a isolar mais eficientemente o 

efeito da propriedade de capital sobre as exportagoes e sobre as importagdes da firma, ou 

ate mesmo, por essa razao, ele tambem tende a isolar certos efeitos que estao diretamente 

ligados a atuagao multinacional das firmas. Existem varios aspectos da atuagao das em- 

presas multinacionais que sao caractensticas diferenciadoras dessas empresas em rela^ao 

as firmas uninacionais. Exemplos dessas caractensticas especificas sao: i) o acesso a ca- 

nals de comercializacjao, nao disponiveis para empresas domesticas, por meio das outras 

filiais da corpora9ao; ii) o acesso a tecnologias desenvolvidas pela matriz; iii) os ganhos 

de especializagao decorrentes da divisao do processo produtivo entre varios paises; iv) o 

acesso ao credito a custos menores do que aquele disponivel as firmas domesticas etc. Ao 

isolar a propriedade de capital dos efeitos individuais de cada uma das firmas, o modelo 

de efeitos fixos tende a isolar tambem estas caractensticas que, ate certo ponto, sao indis- 

sociaveis da atuagao multinacional da firma. Nesse sentido, os coeficientes da dummy es- 

trangeira nos modelos de efeitos fixos estariam expressando a modificagao imediata no 

comportamento comercial da firma, derivada de uma eventual mudan^a de sua nacionali- 

dade. Da mesma forma que o modelo de efeitos aleatorios tende a superestimar as esti- 

mativas dos parametros, pode-se dizer que o modelo de efeitos fixos tende a subestima- 

las, pelo menos no caso especifico deste estudo. 

A primeira consideragao relevante que pode ser feita a partir dos resultados apresenta- 

dos na Tabela 2 e que em ambos os modelos constata-se que a origem do capital da firma 

tern impactos maiores sobre suas importagoes do que sobre suas exportagoes. No modelo 

de efeitos fixos, enquanto a origem de capital da empresa nao e significativa na determi- 

nagao de suas exportagoes, ela e significativa na determinagao de suas importagoes. Este 

modelo aponta que as empresas multinacionais em operagao no Pais importam 26% a 

mais do que as empresas nacionais, controlados todos os demais fatores que possam in- 

fluenciar o seu desempenho comercial. Estes resultados sao compatfveis com aqueles ob- 

tidos em Chudnovsky et alii (2002) a partir dos testes de diferengas de medias para as 

500 maiores empresas brasileiras, onde se constatou que a origem de capital nao era esta- 

tisticamente significativa na explicagao dos coeficientes de exportagao das firmas, mas 

era para os coeficientes de importagao. O fato do teste de diferengas de medias se apro- 

ximar mais do modelo de efeitos fixos pode ser conseqiiencia do recorte utilizado pelos 

autores. Ao analisar as 500 maiores empresas, e possivel que se tenha reduzido a hetero- 

geneidade entre as firmas analisadas e, portanto, o impacto de caractensticas individuais 

sobre os resultados. 
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Tabela 2 

Resultados da Estima^ao de Equa^oes de Exporta^ao, de Importa^ao e de 

Importa^ao de Bens Intermediarios para as Firmas da Industria de 

Transforma^ao Brasileira no Periodo 1996-2000 

EFEITOS FIX0S 

Variaveis Exportagoes Importagoes (1) Importagoes de Bens Intermediarios 

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 2,890 

Lempr NS NS NS NS NS NS 

Lest NS NS NS NS 0,127 2,110 

LgasLprop -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 

Variaveis Exportagdes Importagdes (1) Importagoes de Bens Intermediarios 

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 

Lempr 0,093 4,620 0,075 3,590 0,072 3,950 

Lest 0,168 2,990 0,812 11,820 0,498 9,460 

LgasLprop -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 

Obs.: NS: Variavel nao significativa a 10%. (1) Equa^o estimada para o periodo 1997-2000. Alem das variaveis 

apresentadas, tambem foram estimadas dummies para o setor de atua9ao da empresa e para o ano. 



De Negri, R: Desempenho comercial das empresas estrangeiras no Brasil na decada de 90 293 

Por outro lado, no modelo de efeitos aleatorios, a origem de capital e um fator signifi- 

cativo para explicar as diferen^as entre as firmas, tanto pelo lado das importa^oes quanto 

das exportagoes; entretanto, essa diferen^a e sensivelmente maior nas importagoes. En- 

quanto as empresas estrangeiras exportam, em media, 70% a mais do que as empresas 

nacionais, elas importam cerca de 290% a mais. Os resultados obtidos por Moreira 

(1999), utilizando -se de uma regressao em corte transversal, apontam na mesma dire^ao, 

embora a diferenga entre estrangeiras e nacionais tenha sido, no seu caso, de 179% nas 

exporta^oes e de 316% nas importa^oes, ambas a favor das estrangeiras. O modelo de 

efeitos aleatorios tambem apresenta resultados mais parecidos com as regressoes apre- 

sentadas anteriormente (Tabela 1) do que o modelo de efeitos fixos. 

Os resultados obtidos sugerem que o impacto imediato da desnacionalizagao - captado 

pelo modelo de efeitos fixos - e o aumento das importagoes das firmas recem-desnacio- 

nalizadas. Esta, portanto, e a linica modificagao relevante no comportamento comercial 

das firmas que pode ser observada no curto prazo. E possivel citar tres razoes fundamen- 

tais para este impacto. 

A primeira possivel razao reside nas estrategias comerciais das firmas multinacionais 

que possuem redes de distribui^ao e fomecimento em escala global que tendem a ser 

aproveitadas em suas novas filiais. A equagao de importagao de bens intermediarios mos- 

tra essa tendencia das empresas multinacionais em aproveitar os fomecedores globais da 

corporagao para a compra de produtos intermediarios, o que se toma evidente pela maior 

importagao de produtos intermediarios observada para as empresas estrangeiras. Estas 

importam, em media, 16% a mais em partes, pegas e componentes do que as empresas 

nacionais no modelo de efeitos fixos e 87% a mais no modelo de efeitos aleatorios. 

Em segundo lugar, uma nova base de operagao em um determinado pais abre a possi- 

bilidade da importa^ao de produtos complementares as linhas de produgao existentes na- 

quele pais, fazendo com que a filial recem-instalada atue tambem como uma base de 

comercializatjao de produtos fabricados em outras filiais da corporagao. 

Uma terceira razao possivel para este comportamento depende do fato de a firma mul- 

tinacional estar realizando investimentos ou nao. No caso de investimentos novos, e pos- 

sivel que as importa95es maiores estejam relacionadas a compra de bens de capital. Ja no 

caso de aquisigoes de empresas ja existentes, essa modalidade de importagao e menos 

provavel, embora possa haver investimentos destinados a modemizar e reestruturar a fir- 

ma adquirida. 
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Podemos considerar o modelo de efeitos aleatorios como uma melhor aproxima^ao da 

diferen^a entre empresas estrangeiras e nacionais em um prazo de tempo mais longo. Isto 

porque, neste prazo, a empresa estrangeira ira apresentar algumas diferengas em relagao a 

nacional, que nao sao captadas pelas variaveis explanatorias, mas sim pela variavel bina- 

ria que caracteriza a origem de capital. Nesse sentido, possiveis diferengas no acesso a 

mercados extemos, na organizagao produtiva, entre outros, estariam agora refletidas no 

coeficiente da dummy, o que nao ocorre no modelo de efeitos fixos. Assim, empresas es- 

trangeiras no mesmo setor, com o mesmo tamanho em termos de mimeros de funcionari- 

os, com indicadores de produtividade, tecnologia e diferenciagao de produto semelhantes, 

tendem a exportar e importar mais do que empresas nacionais. 

Quanto as demais variaveis de controle incluidas na regressao, podemos perceber que 

a escala de produgao - representada pela variavel pessoal ocupado - e a produtividade sao 

fatores significativos tanto para a explicagao das importagoes quanto das exportagoes em 

qualquer uma das especificagoes do modelo. Ambas apresentam impactos positives sobre 

as duas variaveis dependentes, sendo sua influencia maior sobre as exportagoes do que 

sobre as importagoes das firmas. Os coeficientes destes parametros, no modelo de efeitos 

fixos, dizem que a cada ponto porcentual de aumento no tamanho da firma (numero de 

funcionarios) observa-se um aumento de 0,6% nas suas exportagoes e 0,5% nas importa- 

goes. Da mesma forma, cada ponto porcentual de aumento na produtividade gera um au- 

mento de 0,08% nas exportagoes e 0,05% nas importagoes da firma. 

A qualificagao e a experiencia da mao-de-obra nas firmas - representadas pelas varia- 

veis tempo de estudo e tempo de emprego do trabalhador - nao apresentam significancia 

estatistica nos modelos estimados com efeitos fixos, exceto para a importagao de produ- 

tos intermediaries. Nos modelos com efeitos aleatorios, por outro lado, sua influencia e 

positiva e significativa. A primeira destas variaveis pode ser encarada como uma aproxi- 

magao ao grau de utilizagao de tecnologia na firma, o que sugere que quanto mais inten- 

sivas em tecnologia, maiores tendem a ser tanto as importagoes quanto as exportagoes 

das firmas. Entretanto, sua influencia e maior sobre o volume de importagoes. A experi- 

encia do trabalhador na firma, por outro lado, embora com coeficientes pequenos, possui 

impacto maior sobre as exportagoes do que sobre as importagoes. 

Por fim, a variavel gasto em propaganda,14 que pretende ser uma aproximagao do grau 

de diferenciagao de produto das firmas, possui, em ambos os modelos, influencia negati- 

va nas exportagoes e positiva nas importagoes. Pode-se interpretar este resultado como 

14 E bom lembrar que esta variavel esta representada no modelo como proporgao do faturamento, livre portanto de 
apresentar uma correla^ao muito elevada com o tamanho da firma. 
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uma tendencia das empresas localizadas em segmentos com maior diferencia^ao de pro- 

duto em concentrarem suas vendas no mercado domestico, em detrimento do mercado 

extemo, bem como uma maior tendencia a importar do que o restante das firmas. 

A partir dos resultados dos modelos estimados anteriormente e da constatagao da mai- 

or insergao das empresas estrangeiras nos fluxos de comercio e possivel formular outras 

questoes a respeito das diferengas entre nacionais e estrangeiras. Uma delas diz respeito a 

existencia ou nao de diferentes determinantes para os fluxos de comercio das empresas 

nacionais e das empresas multinacionais. Em outras palavras, as variaveis incorporadas 

ao modelo teriam impactos diferenciados sobre os fluxos comerciais das empresas estran- 

geiras em relagao as nacionais? 

A resposta a esta pergunta requer a estimagao de equagoes de importagao e de expor- 

tagao para empresas nacionais e estrangeiras separadamente. Entretanto, os resultados 

desta estimagao nao mostram diferengas relevantes nos determinantes do comercio entre 

empresas nacionais e estrangeiras.15 Este pode ser um indicio de que a diferenga observa- 

da anteriormente entre nacionais e estrangeiras esta, de fato, relacionada a caracteristicas 

proprias das empresas multinacionais nao representadas nas variaveis explanatorias utili- 

zadas nos modelos. 

5 Consideragoes finals 

Nao resta duvida de que as modificagoes macroeconomicas pelas quais passou a eco- 

nomia brasileira durante os anos 90 tiveram conseqiiencias importantes no desempenho 

extemo do Pais. Duas dessas mudangas sao particularmente relevantes e, ate certo ponto, 

relacionadas. Sao elas a abertura comercial e o aumento no grau de intemacionalizagao 

da economia brasileira. 

A maior intemacionalizagao produtiva do Pais toma-se evidente quando observamos o 

crescimento da participagao estrangeira na industria brasileira, embora este setor nao te- 

nha sido o principal destino da nova onda de investimentos estrangeiros no Brasil. 

A abertura comercial, aliada a valorizagao do cambio na segunda metade da decada, 

evidenciou a fragilidade da balanga comercial brasileira neste novo contexto macroeco- 

15 Equa^oes de exporta^ao e importa^So estimadas para os dois grupos de empresas separadamente encontram-sc cm 
De Negri (2003). 



296 ECONOMIA APLICADA, V. 8, N. 2, 2004 

nomico e a necessidade de um esfonjo para ampliar as exportagoes. Neste sentido, toma- 

se imprescindivel levar em consideragao que cerca de metade dos fluxos comerciais do 

Pais estao, hoje, vinculados ao desempenho comercial de um grupo particular de empre- 

sas, as empresas multinacionais. 

Entre as particularidades destas empresas esta o fato de serem integradas ao comercio 

mundial por meio das demais filiais da corpora^ao ao redor do mundo, o que Ihes da 

acesso facilitado a um numero de mercados mais amplo do que as empresas domesticas. 

Alem disso, as transnacionais podem desfrutar de economias de escala provenientes da 

maior especializagao de suas filiais, podem aproveitar as dotagoes de fatores diferencia- 

das dos paises em que atuam e tern acesso facilitado a novas tecnologias, e ainda acesso a 

credito a custos mais baixos do que suas congeneres uninacionais. Estas sao algumas das 

"vantagens de propriedade"16 que podem ser atribuidas as empresas transnacionais. En- 

tretanto, existem outras caractensticas relevantes destas empresas que devem ser conside- 

radas ao se tratar de comercio exterior. 

Por serem parte de uma corporagao atuante em nivel global, as filiais de empresas es- 

trangeiras apresentam fluxos comerciais e financeiros, determinados, em grande medida, 

pelos interesses globais da corporagao. Por isso, e dada a sua relevancia e a sua crescente 

participagao no comercio intemacional, as empresas transnacionais tern se tornado uma 

for9a nada desprezivel na determinagao dos fluxos e do padrao de comercio entre os pai- 

ses. Sua atuagao no espacjo domestico e capaz de influenciar os fluxos comerciais do pais 

hospedeiro, que ficam sujeitos a outros determinantes alem dos tradicionais fatores de 

competitividade. 

No inicio da decada alguns autores esperavam que a onda recente de investimentos es- 

trangeiros no Pais tivesse impactos positives sobre a balanga comercial brasileira. Estas 

expectativas eram baseadas na constata^ao de que, alem de possuirem vantagens de pro- 

priedade derivadas de sua atuagao multinacional, as empresas estrangeiras tambem seri- 

am mais competitivas do que as empresas domesticas. Assim, o acesso a canais de 

comercializagao e a tecnologias nao dispomveis no mercado nacional, alem da maior efi- 

ciencia produtiva das empresas estrangeiras, contribuiria, segundo esses autores, para o 

crescimento das exportagoes brasileiras. 

✓ # 9 

E verdade que existem diferengas importantes entre as empresas estrangeiras e nacio- 

nais. Reconhecer estas diferengas, em termos de comercio, e avaliar qual sua diregao e 

16 Terminologia adotada em Dunning (1981). 
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suas possiveis causas pode ser um aspecto fundamental no desenho de polfticas publicas 

que estimulem o desempenho comercial brasileiro nos proximos anos. 

Uma das constatagoes deste estudo e justamente a de que existem diferengas impor- 

tantes, em termos de abertura comercial, entre empresas nacionais e estrangeiras no Pais. 

Os resultados econometricos demonstram que, a despeito de serem controlados fatores 

como produtividade, tecnologia, escala e diferencia^ao de produto, ainda assim as empre- 

sas estrangeiras se comportam, no mercado extemo, de modo diferenciado das empresas 

nacionais. A diferenga observada para o Brasil constitui uma evidencia de que os fatores 

tradicionais de competitividade nao sao suficientes para explicar o comercio em um mer- 

cado global caracterizado pela presen^a maciga de empresas transnacionais. Portanto, as- 

pectos microeconomicos relacionados com estrategias comerciais, financeiras e 

gerenciais das empresas transnacionais assumem um papel relevante na determina^ao do 

padrao de comercio das empresas estrangeiras no Brasil. 

Alem da constata^ao de que existem diferen9as no comercio exterior das empresas 

transnacionais e domesticas no Pais, os resultados obtidos tambem apontam o sentido 

destas diferengas. A maior abertura comercial das empresas estrangeiras se da de forma 

assimetrica, ou seja, a diferen§a existente a favor das transnacionais e maior nas importa- 

goes do que nas exportagoes. Assim, apesar de sua maior abertura comercial, nao se pode 

dizer que as empresas estrangeiras estejam contribuindo para a melhora do saldo comer- 

cial brasileiro no penodo recente. Os resultados econometricos mostram que, a despeito 

de terem desempenho exportador superior no longo prazo, o diferencial existente entre o 

desempenho comercial de nacionais e estrangeiras pelo lado das importa^oes e substanci- 

almente maior do que pelo lado das exporta^oes. A proposito, o efeito imediato da mu- 

danga de nacionalidade de uma empresa domestica e um aumento nas suas importagoes, 

sendo que este efeito imediato inexiste nas exporta^oes. 

E bom lembrar que o efeito da nacionalidade nos fluxos comerciais das firmas existe 

mesmo quando sao controlados os seus setores de atuagao. Este resultado vai de encontro 

com algumas analises que procuram explicar o vies importador observado nas empresas 

multinacionais como resultado apenas de sua atuagao setorial, muito embora as empresas 

estrangeiras tenham, de fato, uma especializa^ao setorial diferenciada das nacionais e es- 

tejam concentradas em setores fortemente importadores. 

Pode-se argumentar que o maior volume de importagoes das empresas estrangeiras 

esta relacionado com importa§6es de bens de capital, decorrentes de novos investimen- 

tos, ou com importagoes de bens intermediarios, decorrentes de sua relagao com fomece- 
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dores globals da corporagao. A propensao das empresas estrangeiras a importar, na 

media, mais produtos intermediarios do que as nacionais reforga a hipotese de um maior 

conteudo importado nos seus produtos, e ao mesmo tempo enfraquece o argumento de 

que novos investimentos poderiam explicar as importa^oes maiores das empresas estran- 

geiras no Brasil. Nesse sentido, a existencia de fomecedores ja estabelecidos em nivel 

mundial estaria desempenhando um papel preponderante nas importagoes das empresas 

estrangeiras. O acesso a canais de comercializafao, portanto, parece estar atuando no sen- 

tido inverso do esperado, ou seja, ao inves de estar ampliando as exporta^oes brasileiras, 

estaria contribuindo para um aumento de suas importagoes de produtos intermediarios. 

E preciso considerar, entretanto, que o periodo analisado foi um periodo marcado pela 

sobrevaloriza^ao do cambio e, conseqiientemente, por um vies importador muito forte. Po- 

rem, este vies atingiu tanto empresas nacionais quanto empresas estrangeiras na decada de 

90. Algumas compara^oes com os anos 80 podem ser extremamente esclarecedoras do 

comportamento e das potencialidades da atuagao dessas empresas no espago domestico. 

A principal diferenga entre os dois periodos e que nos anos 80 tanto as empresas es- 

trangeiras quanto as nacionais foram superavitarias no seu comercio extemo, enquanto 

que nos 90 os dois grupos de empresas tiveram expressivos deficits comerciais. Varios 

trabalhos ressaltaram a contribui9ao que as empresas estrangeiras tiveram, durante os 

anos 80, para os superavits comerciais brasileiros. Por outro lado, alguns estudos realiza- 
1 "7 

dos no penodo chegaram a resultados semelhantes aos obtidos aqui, qual seja, que as 

empresas estrangeiras possuem um grau de abertura maior do que as nacionais, especial- 

mente pelo lado das importagoes. Esta assimetria entre nacionais e estrangeiras no Brasil 

parece, portanto, nao ter se alterado entre os anos 80 e os 90, embora as estrangeiras, as- 

sim como as nacionais, tenham deixado de ser superavitarias. 

A partir deste quadro estilizado, e devido ao maior grau de abertura das empresas es- 

trangeiras, parece razoavel concluir que elas possuem uma sensibilidade maior aos sinais 

macroeconomicos, particularmente aqueles relacionados ao comercio extemo: o cambio, 

por exemplo. Porem, estes sinais nao alteram a diferen5a existente entre nacionais e es- 

trangeiras, ou seja, que estas ultimas possuem, em media, volumes de comercio maiores, 

especialmente no caso das importances. Vale recordar que a desvalorizagao cambial, 

ocorrida no inicio de 1999, nao reduziu o hiato existente entre o desempenho comercial 

de empresas estrangeiras e nacionais - tanto nas exporta§oes quanto nas importanoes. 

Pelo contrario, esta diferenna se ampliou no periodo 1997-2000. 

17 Ver, por exemplo, Willmore (1987). 
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A comparagao entre os anos 80 e 90 aponta para uma situa^ao na qual a atuagao co- 

mercial das empresas estrangeiras tende a amplificar os resultados de contextos macroe- 

conomicos favoraveis ou adversos ao comercio exterior. Da mesma forma, torna 

premente a necessidade de se conhecer os fatores que determinam a inser^ao comercial 

assimetrica das empresas transnacionais, em comparagao com as domesticas, em paises 

como o Brasil. 

Algumas das causas possiveis dessa assimetria ja foram descartadas na discussao pre- 

cedente. Outras razoes do comportamento diferenciado destas empresas no comercio ex- 

terior devem ser investigadas a partir destas constatagoes. Estas razoes estariam 

relacionadas a fatores locacionais do Pais? Quais seriam os fatores mais importantes? O 

mercado domestico e regional, as caracteristicas institucionais, regulatorias e macroeco- 

nomicas do Brasil estariam condicionando as decisoes microeconomicas das empresas 

transnacionais? Estas e outras perguntas podem ser um caminho para saber ate que ponto 

e que tipo de politicas publicas poderiam influenciar as decisoes de comercio destas em- 

presas no sentido de maximizar sua contribuigao ao desempenho comercial brasileiro. 

Em ultima analise, a questao e saber de que forma interagem as vantagens de proprie- 

dade das empresas multinacionais com as vantagens de localiza9ao do Pais, e quais des- 

tas caracteristicas locacionais estao ao alcance e podem ser modificadas por meio de 

politicas publicas. A partir dai se poderia pensar em mecanismos e politicas de incentivo 

as exportagoes que fossem capazes de levar em consideragao a existencia de um segmen- 

to da industria que representa uma parcela substancial do comercio exterior brasileiro e 

que reage de forma diferenciada as altera^oes nas caracteristicas macroeconomicas, poli- 

ticas e institucionais do Pais. 
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