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2. Aspectos Tedricos do
Investimento Internacional

¢.1. Introducao

Tradicionalmente, assume-se que o investimento estrangeiro assume duas formas
distintas': investimento directo no estrangeiro (IDE) e investimento indirecto no

estrangeiro, também denominado investimento de carteira.

O IDE caracteriza-se por envolver a transferéncia para outro pafs (o pais de
acolhimento) de um “pacote” de activos e produtos intermedidrios que inclui capital
financeiro, tecnologia, knlow-how, técnicas de gestao, lideranca e acesso a mercados
externos, controlando o investidor o uso dos recursos que transfere.

O investimento de carteira envolve unicamente a transferéncia internacional de
capital financeiro e esta é organizada através do mercado, passando o respectivo
controlo do vendedor para o comprador.

|
A caracteristica de controlo dos recursos transferidos associada ao IDE € geralmente
interpretada como implicando: (a) uma relagio de longo prazo (o que s6 por si
exclui os investimentos de carteira), e (b) o poder de decisdo.na gestao da empresa

localizada noutro pais.

O problema principal inerente 4 definicio de IDE proposta reside na identificagao
do requisito (b). O critério mais usual consiste em delimitar a percentagem de capital
social que assegura o controlo de uma empresa no estrangeiro®. Ndo existe, no
entanto, consenso relativamente aos valores minimos que asseguram este controlo®.
Basta observar que, quando a estrutura do capital é dispersa, o dominio efectivo da
empresa pode ser exercido com posigoes minoritarias. Além disso, existem Outros
factores de dificil mensuracio que podem assegurar o dominio da gestdo, como a
existéncia de contratos de transferéncia de tecnologia, de fornecimento de matérias-
-primas ou pestos-chave na gestdo. O problema agrava-se no contexto das estratégias
empresariais emergentes na década de 80 baseadas em acordos de cooperagio para
funcées especificas — neste caso, a participagdo no capital social pode quando muito
assegurar um controlo “partilhado”.

Em parte para contornar as dificuldades focadas, o FMI propoe que a nocgao de
controlo seja entendida no contexto mais abrangente de mnfluéncia na gestao da
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', A caraciffrizalio das medalidades de investimento estrangeiro baseia-se em Dunning {1993, pp. 5-6).

* Reportamo-nos & categoria de¢ IDE mais comum, relativa a fusdes ¢ aquisighes ¢ investimentos
“inteiramente novos”. Quiras calegorias importantes (apesar de nao serem contabilizadas como TDE
em pumerosos pafses) sdo os lucros reinvestidos e empréstimos realizados entre a sociedade-méc e a
filial.

* Para a maioria dos paises varia entre 10% e 25%. O FMI aplica, desde 19983, a norma de 10 % em todas
Os paises membros.




empresa residente noutro pais®. Alternativa que nao simplifica o problema, como

atesta o facto de empresas multinacionais frequentemente exercercm 1t €sCassil

influéncia nas decisdes das suas filiais. Uma solugio mais pragmitica. seguidic pelo
Banco Mundial, consiste em considerar que existe IDE quando 1al corresponde &
intencio declarada do investidor e visa desenvolver uma actividade no pais de
acothimento®.

Até aos anos 60 nao existia uma teoria do IDE. As actividades das capresas no
exterior eram explicadas  luz da hipétese da abundancia relativa de cupital ou da
teoria do risco associado aos investimentos de carteira. A partir dos anos 60, as
teorias explicativas do IDE comegam a ser identificadas com as que determinam a
actividade das empresas multinacionais (EMN), na medida em que sio estas que
hasicamente procedem a este tipo de investimento.

Root (1978) sugere que uma teoria do IDE deve permitir responder a Lrés questdes
essenciais®:

1. Porque investem as empresas no estrangeiro?

2. Como € que as empresas esirangeiras CONSeguem CONCOITer COM sucesso com as
empresas locais dadas as vantagens que as altimas terdo num mercado que lhes &
familiar?

3. Porque escolhem as empresas penetrar nos mercados externos como produtores
em vez de exportarem ou venderem a licenga de exploracao do seu preduto a
empresas locals?

A resposta a estas questdes foi sendo dada no contexto de diversas teorias. O modelo
neocldssico, que explica a afectagio internacional dos recursos em fungao da suz
produtividade marginal, e as teorias da localizagio, enquadram a primeira. As teorias
baseadas nas imperfeigbes dos mercados sublinham vantagens especificas das
empresas multinacionais necessarias para resolver a segunda. A ultima é explicada
pela teoria da internalizagiio, que apresenta a empresa multinacional como um agente
mais eficiente para afectar recursos entre pafses diferentes do que o mercado.

Mos anos 80, Dunning propds uma abordagem generalizada da produgao
internacional (teoria eclética, também conhecida por Paradigma OLI) de forma a
enquadrar os conceitos identificados como relevantes pelas teorias anteriores: a

1 IMF, Balance of Payments Manual (52 edigao) (cf. Rato,1997,p.26).
5 Banco Mundial, World Tables, 1990 (cf. Rato. idem}).
® Cf. Taggart e McDermott (1993, p. 17).
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afectacio internacional dos recursos e a ac¢do da empresa multinacional no controlo
da produgio ¢ organizagao das actividades que acrescentam valor.

A partir da década de 80, crescem novas formas de investimento, caracterizadas por
amplos movimentos de fusdes/aquisicdes e pela generalizagdo das aliangas
estratégicas, a par do aparecimento de novos protagonistas como as economias
dinamicas da Asia. Verifica-se ainda o reforco dos fenémenos de concorréncia
internacional, proliferando oligopdlios de caracter nao cooperativo que destacam i
ideia da importincia das estratégias empresariais nas transformacées em curso na
economia mundial. Qualquer uma destas tendéncias se insere nos movimentos
estratégicos conducentes a mundializacio das actividades das EMN e ao
desenvolvimento de estratégias especificas de procura de uma localizagfio regional
6ptima para as diversas actividades do processo produtivo. Para explicar esta
realidade, as teorias anteriores revelaram-se insuficientes, o que suscitou a
necessidade de novos rumos tedricos. A este propésito referiremos essencialmente a
teoria sintética de Mucchielli e uma versio reformulada do Paradigma OLIL

2.2. O IDE Como Movimento
Internacional de Capitais

No modelo neoclissico do comércio internacional, paradigma dominante até final
dos anos 60, s6 a primeira questdo de Root era abordada, ou seja, o problema de
“onde” produzir. No contexto desta teoria, baseada nas hipétéses tradicionais da
concorréncia perfeita, explica-se a mobilidade de capitais como um substituto da
mobilidade dos bens, deslocando-se os primeiros até 2 igualizacio das taxas de

remuneracio do capital em todos os paises.

O valor explicativo desta hipétese parece ser elevado quando aplicado aos {fluxos de
capital anteriores a segunda-guerra mundial. De facto, nessa época os capitais fluiam
predominantemente dos paises europeus e dos EUA para as regibes menos
desenvolvidas (América Latina, Asia e Africa), onde o capital era remunerado 2 uma
taxa marginal superior por ser mais escasso. Nos anos 50, esta explicagao fo1 aplicada
aos investimentos americanos na Europa: os EUA eram considerados como um pals
mais abundante em capital e as filiais europeias das EMN americanas apresentavam

taxas de lucro suFenores 4s da casa-mae.

Outra%ipiétese explicativa decorre da teoria dos investimentos de carteira.
Argumenta-se que o risco sistemdtico associado 3 manutengdo de uma carteira de
titulos de rendimento varidvel pode ser reduzido através da diversificagio
internacional e sectorial destes activos. O investidor nacional, para minimizar o risco




de aplicacao dos seus capitais, diversifica a sua carteira de titulos, adquirindo-os em
pafses com influéncias macroeconémicas diferentes. O problema desta teoria é que
nio d4 um estatuto especifico ao IDE, ao admitir-se, implicitamente, que este s6
tem expressio nos titulos que representam o capital das filiais. Ora, como referido,
uma carteira de titulos ndo se pode confundir com uma filial, da qual se detém nao

s6 a propriedade mas também a gestio e o controlo.

A ruptura com a visio das EMN como “intermedidrios financeiros”’ que arbitram
entre diferenciais de remuneracées e diferentes aplicagdes do risco foi feita por

Hymer, que langou as bases da teoria do IDE.

v

2.3. Teorias Baseadas nas Imperfeicoes
do Mercado

Hymer (num trabalho inserido na sua tese de doutoramento em 1960) observou que
existem aspectos peculiares do IDE que nio podem ser explicados por diferengas
nas taxas de juro. Ele e, posteriormente, Kindleberger, que orientou o seu trabalho
de doutoramento, destacaram que® (a) o IDE nao envolve necessariamente
movimentos substanciais de capital entre paises (como acontece com o investimento
de carteira), na medida em que as EMN freque'ntemente se financiam em mercados
de capital estrangeiros; (b) o IDE realiza-se frequentemente em ambos os sentidos,
i.e., os paises funcionam como origem e destino deste investimento; (c) o IDE parece
ser menos atraido pelas caracteristicas dos paises (conforme decorreria de uma
abordagem baseada nas diferencas nas taxas de juro entre paises) e mais pelas
caracteristicas das indistrias. Consequentemente, a abordagem neoclassica do IDE

como movimento de capitais nio satisfaz,

Um aspecto peculiar do IDE é que manter sucursais no estrangeiro implica.custos
que as empresas locais ndo enfrentam, resultantes, por exemplo, de comunicagio e
transportes; diferencas culturais e de Iingua; conhecimento reduzido das leis locais
e dos procedimentos da comunidade empresarial; riscos, tais como alteragdes
cambiais, expropriacbes e outras acgbes governamentais, que nio se aplicam is
empresas locais; custos salariais mais elevados no que sé refere a técnicos e gestores.
A 1mp11cagao destas desvantagens é que a EMN s6 investird no mercado estrangeiro
se tlver vantagens especificas, isto é, que as empresas locais ndo detenham. Estas
. antagens — que podem decorrer de um conjunto de conhecimentos {tecnologia,
capital humano, organizagio empresarial ou técnicas de mercado, posse de direitos

7 Cf. Taggart e McDermott (1993}.
8 Cf. Tetwo-Gillies (1992, p. 87).
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de exploragio de marcas comerciais), capacidades produtivas (economias de escala,

diferenciacao do produto, acesso preferencial ou exclusivo a matérias-

imputs) ou de caricter institucional — s&o exploradas pelo investidor
caso, implicam a existéncla

primas € outros
devido a

caracteristica de controlo inerente ao IDE. Em qualquer
de algum tipo de imperfeigio do mercado.

Na década de 70, verificaram-se diversas tentativas de identificar as vantagens
especificas mais significativas no interior da empresa’. Johnson, por exemplo, sugeriu
que sdo as que tém a caracteristica de bens publicos {(como conhecimentos ou aptidoes
especificas da empresa), i.e., podem ser exploradas por uma subsididria sem custos
adicionais significativos para a empresa-mie. Caves, argumentou gue urma das
aptiddes mais importantes de uma empresa‘¢ a capacidade para diferenciar os seus
produtos e Hirsch destacou as vantagens decorrentes dos resultados das agtividades
de 1&D. Estudos empiricos recentes evidenctam que as variaveis relevantes variam
conforme a indistria, o pais e, por vezes, entre empresas. Assim, enquanto a defengéo
ou acesso privilegiado a tecnologia de informagao e capital humano explicam ruito
do investimentio directo US em bens de produgio e indistrias de servigo bdsico,
verifica-se que a diferenciagio do produto e a qualidade sdo dominantes nas vaniagens
especificas das indistrias americanas de bens de consumo, € um acesso favoravel
aos mercados e a quantidades significativas de capital para 1
os fluxos de investimento japonés nos sectores da banca e financeiro nos

nvestimento explicam
anos 80.

No contexto das imperfeigdes dos mercados tém ainda sido exploradas outras

explicagdes para o IDE.

Aliber (1970) evidenciou que a imperfeigao dos mercados monetirio-financeiros,
que origina diferenc¢as no custo real do financiamernto (em particular devido ao risco
cambial), conduz as empresas a deslocalizarem-se para onde o custo efectivo do

capital for menor. Esta hip6tese explicativa parece ser fitil sobretudo para movimentos
entender tendéncias recentes do

de capital de curto e médio prazo. Nio permite
} e as razBes que levam

IDE (como o facto de um pais poder exportar e importar 1IDE
o processo de internalizagio a propagar-se a um ritmo diferenciado aos vari
de actividade. Parece, no entanto, ter um valor explicativo parcelar. Nos alumos
anos foi utilizada para explicar as entradas de IDE nos EUA com base nas variagoes

cambiais do délar.

08 Sectores

Diversos modelos explicam o IDE como “reacgio oligopolistica”, i.e., resposta
estratégica ao comportamento esperado dos concorrentes. Priticas concorrencials
abertas pgdem induzir as empresas exportadoras a deslocalizarem a sua produgao

para os mercados de destino; alternativamente, podem ser substituidas por acordos,

? Referido em Guerra (1993).




ticitos ou explicitos, que visam a fixagao dos pregos ou a partilha dos mercados.
Knickerbocker (1973) explicou de forma pioneira, com base em modelos de rivalidade
empresarial, os fluxos de IDE cruzado entre empresas americanas e europeias. A
estes modelos sucederam-se outros com abordagens mais formalizadas com base em
conceitos da teoria dos jogos. Esta tematica serd referida no contexto da teoria
sintética de Mucchielli.

2.4. Teorias Bascadas nas Vantagens de
" Localizacao

Nio bastam as vantagens especificas referidas para explicar que uma empresa decida
localizar as capacidades produtivas no estrangeiro em vez de produzir internamente
e exportar ou vender a licenca de exploragio da produgiio a parceiros estrangeiros.
Para que se verifique uma decisio de localizar a produgio no estrangeiro € preciso
que existam vantagens especificas de localizagao.

Hood e Young (1979)!° destacam quatro factores que devem ser tomados em
consideracdo quando se equacionam os aspectos de localizagio nas decisdes do IDE:
(a) custo dos inpuis; (b) factores de marketing, relacionados com a dimensio do
mercado, o seu crescimento, o estidio de desenvolvimento e a presenga de
concorrentes locais; {c) barreiras comerciais, que podem estimular o investimento
estrangeiro como forma de as contornar; (d) politicas governamentais dos paises

onde se pretende investir.

O enquadramento destes factores, em termos tedricos, pode ser parcialmente
encontrade na teoria do ciclo do produto de Vernon (1966) e Hirsch (1967). Assim,
na primeira fase a inovagio ¢ estimulada pela procura exigente e sofisticada dos
mercados mais préximos (Vernon) e pelo elevado custo da méao-de-obra associado X
sua maior qualificagio (Hirsch), verificando-se a produgio num pafs desenvolvido e

a exportagao para outros paises desenvolvidos.

Na segunda fase, o aumento da diferenciacio do produte num contexto de
concorréncia acrescida e a estabilizagao das técnicas de produgéo leva ao aumento
do jnvestimento no exterior em paises desenvolvides, onde a procura pelo produte

'ilumentou.

19 Cf. Taggart e McDermott (1993, p.23).
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N terceira fase, devido 2 padronizagao do produto, as técnicas de produgio tornam-
_se trabalho-intensivas, verificando-se uma deslocalizagao das actividades para paises
menos avangados, onde os custos salariais sdo mais reduzidos.

I hoje relativamente consensual que a hipétese do ciclo de vida dos produtos €
relevante para a experiéncia dos investimentos americanos nas décadas de 60 e 70,
mas niao pode ser considerada como um modelo geral para explicar o IDE. Katseli
{1992) sugeriu que um problema desta teoria consiste em identificar o prego relativo
dos factores produtivos como o factor determinante da deslocalizagdo da produgio
na fase do produto maduro. Ao invés, real¢a a importancia de infraestruturas pblicas
adequadas nas decisdes de localizagdo do investidor estrangeiro, que escasseiam,
em geral, nos paises mais atrasados. Assim se explicard que a deslocacio macica das
actividades produtivas para estes pafses, onde predomina o trabalho abundante,
prevista pela teoria, s0 se tenha verificado no caso de alguns sectores, como o vestudrio

e a electrénica.

2.5. Teorias Relativas ao Comportamento
da Empresa

Nos anos 60 surgiram teorias que, numa ruptura clara com o raciocinio neocldssico,
relacionaram o IDE com o comportamento da empresa'’. Estas teorias estimularam
o interesse pelos factores de crescimento da empresa, tépico ao qual a teoria da
internalizagio procura dar uma resposta. : i

A teoria managerial' estabelece a separacio entre propriedade e controlo da empresa,
o que faculta aos gestores um afastamento do objéctivo de maximizacao dos lucros
em prol da maximizagio da sua prépria funcio utilidade (condicionéda pela
realizacio de um nivel minimo de lucros}.

Na teoria behawvorial perde-se o principio da racionalidade. O funcionamento da
empresa é concebido como o resultado de uma série de decisdes particulares de
diversos grupos de interesse, que pretendem fazer prevalecer o seu préprio conjunto
de objectivos. Em Aharoni (1966) a decisdo de IDE € vista como um processo
complexo, composto por um grande niimero de motivacdes; entre as forgas iniciais
capazes de a d'éspolei?ér, destacam-se a atraccdo de um gestor pelo exterior, o

aparecimento de popostas externas dirigidas & empresa, o receio de perder uma
Y :

‘' A sua origem remonta i controvérsia dos anos 30 e 40 que questionoi as regras de comportamento

da empresa marginalista.
B v Penrose (1956) e Richardson (1961}).




A Teoria
da Interna-
lizacao

oportunidade de mercado, um impulso de imitagio de empresas riviis ¢ {orte

concorréncia do exterior.

A teoria da internaliza¢io procura explicar o facto de, quando existe IDL. o vimmtasgem
especifica possufda pela empresa multinacional ser transferida denfro i cnipresi,
por vezes a longas distancias. Ou seja, a empresa integra no Seu espign INTCTHo wm

conjunto de transacgdes que seriam realizadas pelo mercado se optussc por vender
a sua producio no exterior ou a licenga da sua exploragao.

No contexto desta teoria, que tem como suporte um trabalho pioneirn de Coase de
1937, empresas e mercados sdo considerados como formas alternativas de¢ organizar
a produgio. O papel das primeiras torna-se decisivo sempre que os custos de utlizagdo
do mecanismo de pregos (custos de {ransaccdo) forém superiores aos custos de
coordenagdo das mesmas actividades no interior da empresa. Neste caso, as
transacgoes de mercado serdo realizadas pela empresa, que as internaliza'?

A aplicagio do conceito de internalizagdo 3 empresa multinacional {oi iniciado de
forma sistematizada por Buckley e Casson (1976). As empresas optam pelo IDE
quando se apercebem que os beneficios liquidos do controlo de actividades internas
e no estrangeiro e das transaccdes que dai decorrem (por ex., definicio e aceitagao
das obrigagfes contratuais, fixagio dos pregos, exploragao dos mercados...) excedem
o0s que sdo proporcionados pelas relagbes comerciais externas.

As duas dreas de internalizacio mais importantes da EMN relacionam-se com as
transacgdes relativas aos produtos intermedidrios e actividades relacionadas com a
transferéncia de know-how (mformagao inerente & descoberta de novos produtoes e

seu desenvolvimento, criacio de uma fungio de producio, técnicas de gestdo e de

comercializacio...).

No primeiro caso, destacam-se como vantagens da internalizagio a garantia de
aprovisionamento de inputs especializados; a utilizagio da discriminagio dos pregos;
a concentracao do poder de mercado; a reducio da incerteza nas transacgoes; o
ajustamento dos precos de transferéncia, por exemplo para efeites de redugio da
carga fiscal; o facto de permitir superar ou reduzir as imperfei¢des inerentes as
intervencgoes governamentais por exemplo em matéria aduaneira, movimentos de
capifais e discrepéncias fiscais e monetdrias entre paises.

éuanto A internalizacio do know-how, de importincia crescente apés a segunda-
-guerra mundial, diversos autores tém sublinhado que se assemelha para a empresa

'* Note-se que contrariamente i abordagem neocldssica, nesta teoria o crescimento da empresa € sempre
considerado como-um processo eficiente, na medida em que economiza custes privades e sociais.
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a um bem piiblico, no sentido em que é transferido, no seu interior, a custos
significativamente reduzidos. Para este tipo de fungdes, a superioridade da transacgio
intra-empresa é absoluta quando nao sio comercializdveis.

O pracesso de internalizagdo possui também vérios custos'; custos de comunicacao,
provocados pela distdncia geografica e cultural; custos de operar em ambientes
desconhecidos; custas politicos e sociais derivados de sentimentos nacionalistas;
custos administrativos, inerentes a exploragio de mercados com caracteristicas
diferentes das do mercado interno. '

As empresas deverao fazer uma anélise marginal de cada mercado, ponderando os
custos e os beneficios, e internalizardc mercados até que os custos excedam os
beneficios. Na préatica, siao ébvias as dificuldades destas medigGes, o que dificulta a

comprovacio empirica da teoria.

Apesar do indiscutivel interesse desta abordagem para explicar o crescimento de
uma empresa, subestima a explicagido do processo propriamente dito de
multinacionalizagio, 1.e., o que leva uma empresa a expandir-se para fora das
fronteiras ao invés de crescer a nivel nacional (cf. letto-Gillies, 1992, pp.118-19). A
internacionalizacio € vista como um sub-produto da internalizagio, omitindo-se,
por exemplo, a componente estratégica presente nas decisdes sobre producio
internacional, seja no que se refere 4 localizagao seja ao tipo de envolvimento.

2.6. Teoria Eclética

Dunning (1981,1988) desenvolveu a teoria eclética ou Paradigma OLI que retoma
os trés grandes tipos de vantagens associadas 4 multinacionalizacio acima expostos:
vantagens de propriedade (O — ownership advantages), vantagens de localizagdo no
estrangeiro (L) e vantagens de internalizagio (I). As primeiras referem-se a
concorréncia imperfeita, as ségundas 4 vantagem comparativa no pais de acolhimento

e as terceiras i organizagao da empresa.

O quadro 1 resume alguns dos principais tipos de vantagens segundo a ciassiﬁcagéd

referida.




Quadro I
Vantagens da Multinacionalizagao

Vantagens de propriedade (O) Vantagens de localizagio (L) Vantagens de internalizagio (I)
1. Propriedade tecnolégica 1. Diferengas no prego I. Reducio do custo das
dos bipts transacghes
2. Dimensao, economias 2. Qualidade dos inputs 2. Proteccao do direito de
de escala propriedade
3. Diferenciagao do produte 3. Custos de transporte %. Redugao da incerteza
e de comunicagic
4. Dotagdes especificas {trabalho, | 4. Distancia fisica, lingua, 4. Controlo da oferta
capital, prganizagéo) cultura
5. Acesso aos mercadas, factores | 5. Distribui¢do espacial 5. Controlo das vendas
e produtos dos inputs e mercados
6. Multinacionalizagio anterior 6. Ganhos estratégicos

7. Internalizagio
das externalidades

8. Inexisténcia de mercados

a prazo

Fonte: Dunning 1988; cf. Mucchielli, 1991

Verificar-se-a IDE sempre que estejam reunidos os trés tipos de vantagens. Se, pelo
contririo, nio se verificar vantagem de localizagdo mas a empresa tiver as duas
vantagens restantes, procuraréd assegurar o controlo do mercado externo através da
exportacio, podendo para o efeito criar uma rede de venda prépria. Se a empresa
detiver unicamente a vantagem de propriedade, adoptara uma solugio contratual,
como a venda de licencas a uma empresa do pafs de acolhimento, de forma a ser
esta a explorar esse mercado (a-exploragio do mercado de destino serd concessionada
a uma empresa auténoma). O quadro 2 resume o resultado da interacgao dos trés

tipos de vantagens.

Quadroﬁ
Vias de Penetracio no Exterior (teoria eclética)

Tipo de vantagem 7
Via de Propriedade Internalizacio " Localizagdo
penetragao no exterior
IDE + + +
Expoftacio + + -
wndas de licencas o+ 7 - ’ -

Fonte: Dunning (1983)

Cada varidvel estd mais especificamente ligada a um nivel de andlise: a imduistria /
~ fsector no caso das vantagens de propriedade; ao pafs no caso das vantagens de




localizacdo; e as caracteristicas internas da empresa no caso das vantagens de
internalizagio. Contudo, todas recebem influéncias dos trés niveis, como se

exemplifica no quadro 3.

Quadro 3

Influéncias sobre as Vantagens de Multinacionalizagao

Vantagem Pais Indiistria Empresa

* Dotacio factorial ! ) L
s ’ » Tecnologia e diferenciagao ) )
+ Dimensdo

s Politicas de diversificagao,

dimensdo ¢ caracteristicas
dos produtos

do mercado )
*Economias de escala

* Politicas governamentais . inovagio ¢ 1&D
* Acesso aos inpuls e de 1i
+ Comportamento de risco

Propriedade

{sobre inovacio, . R
» Natureza das inovagdes

concorréncia, 1DE...}

*» Localizagio dos recursos p R .
* Estratégia de impiantacio

* Custos de transporle .
« Distincia entre L * Experiéndas de IDE
Istanc o8 r Proteccionisimo e outras Posici ) o]
* Posicicnamento no ciclo

mercados - ey
politicas sectorials

* Proteccionismo do produto

Localizagao
* Natureza da L .
* Organizagao centralizada

. it 1 Ancl
Politica governamental concorréneia e da

. ) vs. descentralizada
para o IDE indistria gnanto 2

o - * Gosto-pelo risco
localizagio (livre ou pao)

+ Diferencas estruturais dos

mercados nacional * Modos de organizacio

e estrangeiro + Necessidade de controlar e controlo
o * Infraestruturas do pafs © apraovisionamento * Aptidio ao crescimento e 4
Imernahza§° de destino * Pogsibilidade de acordos integracio vs. recurso i
* Politica governamental contratuais ) sub-cémra[agio, venda
favorecendo a ' de licengas...

internalizagao

Fonte: Dunning (1981); cf. Mucchielli (1991)

Esta teoria tem sido considerada descritiva e pouco relevante no que se refere a
capacidade explicativa (Ietto-Gillies, 1992). Dunning e os seus adeptos valorizam a
sua componente “sistémica” e a natureza abrangente. Em qualquer caso, a taxinomia
proposta tornou-se referéncia quase obrigatéria nos estudos e conferéncias s0bre

este topico.

. *

2.7. #?T@O?ia Sintética

Inicialmente as EMN tinham tendéncia a implantar-se no estrangeiro através de
filiais ou participagbes maioritdrias noutras empresas. A partir dos anos 80, porém,
observa-se uma tendéncia crescente para novas formas de investimento, no quadro




de importantes acordos de cooperacao entre empresas, de tomads de participagio
reciprocas e de criagio de filiais comuns. Estes comportamentos verificam-se
sobretudo em indiistrias de alta tecnologia como a electrénice. inlormiitica ou
aeroespacial, ou em indistrias em fase de renovagao tecnolégica. comeiwcaniece no
sector automdvel.

Dunning (1984) explica estas novas formas de investimento® pclu
I — Evolugao recente das vantagens especificas das EMN, relacionada conu:

a) a multiplicagio de empresas origindrias de pafses que nao 1€ umi vantagem
tecnolégica apsoluta (europeus, Japdo e, mais recentemente. cconomias
dinimicas do Terceiro Mundo), orientando-se por isso paria uma adaptacdo
dos processos de fabrico, o que suscita a procura de¢ cnaperagio no
desenvolvimento do produto, tecnologia, marketing. capacidades

organizacionais, etc.;

b} a globalizacdo dos mercados, que conduz a disseminacdo do conhecimento,
enfraquecendo as vantagens especiticas das empresas multinacionais e
melhorando a experiéncia das empresas dos paises de acolhimento.

Il - Evolucao das varidveis macroeconémicas, no sentido do desenvolvimento
econémico dos paises de acolhimento, o que melhora a eficiéncia dos mercados
e reduz a vantagem de internaliza¢io (estimulando, ao invés, a externalizagio

dos fluxos).

Mucchielli {1987, 1991) observa que a explicagio proposta por Dunning € insuficiente,
na medida em que se circunscreve ao problema da eficiéncia dos mercados (vista
pela natureza do produto ou da tecnologia, que confere ou ndo uma vantagem de
internalizacdo). Ora, o crescimento das estratégias de alianca e de cooperagio
internacional implica que seja dada a devida atengio ao sector do ponto de vista da
estratégia global de cada empresa e da relagio que as empresas estabelecem entre si.

Esta realidade coloca a necessidade de construir um quadro teérico de referéncia -

ageonia sintélica — que permita explicar:

f

1 - o comportamento das empresas num referencial de estratégia global, que integre
o comportamento das empresas rivais na mesma indistria;

15 CF. Mucchielti (1991).




o _as novas formas de investimento como uma opgao adicional na forma de

abordagem dos mercados externos;

4 —a possibilidade de uma empresa optar por formas distintas de expansao
internacional em simultineo (exportacoes, investimentos, venda de licengas de
exploracio, cooperagoes...). Como refere o autor, uma empresa pode, por
exemplo, no mercado internacional, comprar matérias-primas, efectuar um
acordo de cooperagio para o desenvolvimento de uma tecnologia e realizar um
investimento para a montagem dos varios componentes de um produto final

que serd exportado para paises terceiros.

Mucchielli desenvolve a sua teoria em duas etapas. Na primeira, clarifica a relacio
entre empresa e pais; na segunda, as opgoes tomadas pelas empresas nio somente
COmMO reacgio i eficicia dos mercados mas, também, como expressao das interacgdes

estratégicas éntre si.

As vantagens ao nivel da empresa sio enquadradas no conceito de vantagem competitiva
de Michael Porter, e pode ter duas origens: a reducio dos custos de produgio e a

diferenciacio dos produtos.

As vantagens ao nivel do pais sao englobadas no conceito de vaniagem comparativg,
mas alargado de forma a englobar nio somente 0s Custos comparados em termos de
dotacoes factoriais (capital, trabalho qualificado e nao qualificado, terra...) e de
tecnologia global (gap tecnolégico sectorial, ambiente relativo 2 1&D...) mas também
as que resultam de caracteristicas estaticas e din&micas da procura interna.

A empresa oferece produtos e procura factores de produgao; os pafses procurant
produtos (através dos consumidores) e oferecem factores produtivos (através do
mercado de factores). Existem portanto quatro varidveis, cada uma podendo conduzir
a duas situacdes (+ou-) (ver quadro 4). No caso da empresa, s6 interessam as situagoes

em que a empresa ¢ plenamente competitiva (+,+) ou nao competitiva (-,-}.

A empresa é confrontada com situagbes de concordincia ou, em alternativa, de
discordancia, entre as suas vantagens especificas e as condicges da oferta e da procura
dos pafses. Sempre quega empresa considerar que no pais de origem a discordincia
enire estes elemen,%os ¢ significativa, serd incitada a encontrar uma localizacdo
alternati‘?. Esta interacgio pode produzir diversas solugdes assinaladas no
quadro 4. : '

Interaccao
Entre as
Vantagens
das
Empresas

e dos Paises



Interacgao entre Vantagens das Empresas e d

Quadro 4

o5 Pafses

Vantagens

competitivas (empresas)

Yantugens

comparafivas (piises}

Via de penetraglo no exterior Procura Oferta Oferta Procura
de factores de produtos de faclores de produtoes
1. Producio e venda nacionais + + + -
2.Saidas de IDE + + - -
3.IDE e reimportagdes + + - +
4. Exportagdes + + + .
5. Entradas de IDE - - + +
6. Importacdes : - - - +
7. Entradas de IDE ¢ reexportagoes - - ' + -
8. Producio e venda no estrangeire - - - -

Fonte: Mucchielli {1991)

Se as caracteristicas da procura e da oferta da empresa e as do pais concordarem, os
incentivos para deslocalizar a produgio sdo pequenos (casos 1 e 8). Se as
caracteristicas da empresa ¢ do pafs de oriAgem discordarem ({auséncia de
correspondéncia entre a procura de factores da empresa e a oferta de factores do
pais, por um lado, e a oferta do produto da empresa e a procura do produto no pais
de origem, por outro), verificam-se incentivos 3 deslocalizagéo; Desta forma, a
empresa procura encontrar uma concordincia entre as suas necessidades e as
caracteristicas do pais de acolhimento seleccionado. Por exemplo, se uma empresa
produz um produto intensivo em trabalho nao qualificado como os téxtets, para ser
competitiva precisa de um pafs abundante em trabalho. Se o pais de origem for
abundante em trabatho, nio se verifica incentivo & deslocalizagio do lado da oferta
(concordancia entre empresa e pafs do lade da oferta). Se o mercado interno for
vasto, também nio existe incentivo & deslocalizacio do lado da procura (concordéancia
entre empresa e pais do lado da procura). Porém, se uma ou ambas as condigdes nio
se verificarem, a empresa ird optar por outras solu¢des. A localizagdo da producédo
no estrangeiro ser escolhida se nesse mercado encontrar o factor de producao a

menor custo.

As situagoes de discordincia estao representadas no casos 2 a 7. Se a discordéncia
com & pais se verificar do lado da procura e da oferta, verifica-se saida de IDE (caso
2¥ Se ocorrer do Iado da oferta, a producio terd lugar no estrangeiro e sera
reimportada pelo pais de origem {caso 3). Se se verificar do’lado da procura, a

decisdo serd exportar (caso 4).

Nos casos 5 e 6 sdo as empresas estrangeiras que realizam investimentos produtivos
“efou vendas no mercado nacional. No caso 7, a motivagio para a deslocalizagdo da
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empresa estrangeira € a utilizagio de factores de produgio no mercado nacional
sem deixar de abastecer os seus mercados de origem, formando-se, por isso, fluxos

de investimento e de comércio.

Decorre da teoria sintética que os paises de acolhimento mais atractivos serdo aqueles
em que se verifica um grau maior de discordincia entre as suas vanlagens
comparaftivas ¢ as vantagens especificas das respectivas empresas. O investimento
japonés na Europa encontra aqui uma explicagio: as empresas japonesas Lerao
aproveitado as vantagens comparativas dos paises de destino quando as empresas
destes pafses nio dispunham de vantagens competitivas suficientes para o fazerem
(porque nio estavam tecnologicamente preparadas ou porque a produtividade dos

seus trabalhadores se deteriorou}. ;

Uma aplica¢io importante desta teoria consiste em explicar o fenémeno da

. decomposicao internacional do processo produtivo (DIPP), ou seja, a produgio de partes

diferentes do produto em diversos pafses. Basta observar que a discordincia ou a
concordancia entre os dois tipos de vantagens nio existe necessariamente ao longo
de todo o processo produtivo quando o produto, pela sua complexidade, pode ser
decomposto em sub-conjuntos ou componentes que podem ser fabricados de forma
auténoma. Situacoes de discordancia parcial podem conduzir a solucdes diferenciadas
para segmentos particulares do processo produtivo. A concepgio é geralmente muito
intensiva em 1&D, ficando no pafs-mie. Quanto aos restantes estddios de elabora¢ao
e venda do produto final, poderio ser espalhados por um grande nimero de paises,
através das filiais (comércio intra-firma}, redes de sub-contratacao ou acordos inter-
-firmas..A DIPP permite, portanto, is empresas retirarem um ganho especifico de
segmentagdo, passando a vantagem competitiva da erﬁpresa, em termos do produto
final, a reflectir as vantagens comparativas dos pafses onde estio localizados os
diferentes segmentos produtivos. Trata-se de uma prética-comum em sectores de
alta tecnologia € produtos manufacturados complexos (automaévels, electrénica), mas
que ocorre também em sectores como o téxtil. Uma manifestacio frequente consiste
em os paises mais desenvolvidos exportarem partes do produto para os paises menos
desenvolvidos, que procedem 2 operagio de montagem seguida de reexportagao

para os primeiros (regime de aperfeicoamento passivo).

O processo de globalizagio e de inovagao tecnolégica acelerada coloca a necessidade
de as empresas sererg competitivas em todos 05 segmentos de produgao e em todos
os mercados em gue actuam, € uma das respostas mais frequentes tem passado pela
procurgde formas cooperativas de associacio empresarial (joint-ventures, acordos de

fornecimento, de marketing, ou outras formas contratuais).

As aliancas estratégicas, para serem crediveis, tém que dar origem a um ganho especifico
de alianga. Assim, por exemplo, o caso da I&D realizada no quadro de uma alianga,

Associacoes
Estratégicas



este resultara da eliminagdo das despesas ligadas a rivalidade empresarial no primeiro
estddio do programa de pesquisa e do facto de as empresas poderem usufruir dos
resultados intermédios da pesquisa, evitando despesas adicionais com a aquisigao
de conhecimentos e de resultados ji anteriormente obtidos.

Entre os beneficios mais usuais da alianga estratégica, destacam-se: as economias de
escala ou de aprendizagem, devido 2 concentragéo de actividades num dnico centro
de pesquisa; um acesso directo ao conhecimento ou a possibilidade de iniciar uma
actividade relativamente i qual a massa critica disponivel era insuficiente para
permitir a sua realizagio de uma forma separada; uma redugao do risco associado a
actividadé de pesquisa; um efeito de complementaridade no que se refere ao
conhecimento dos dois parceiros e a modificagio das bases da concorréncia no sector.

O ultimo efeito é particularmente importante. A formagio de um grupo estratégico
tem geralmente como motivacio central a corrida estratégica, i.e., a acgao desencadeada
por uma empresa com vista a ser a primeira a colocar um produto no mercado.
Desta forma, o acordo de cooperagio pode ser usado como forma de afastar rivais
com elevado potencial inovador, evitar uma luta destrutiva e coordenar e controlar
a corrida estratégica. No quadro da associagao estratégica, as empresas terdao
tendéncia a procurar parceiros relativamente semelhantes, a fim de equilibrar as
relages de forga.

As diversas vantagens inerentes i associagio constituem para a empresa que se associa
uma vantagem estratégica, elemento condicionante desta op¢ac na abordagem dos
mercados externos. A evidéncia empirica mostra que a principal motivagéo ¢é
tecnolégica e destaca-se a importancia estratégica do dominio da I1&D.

A vantagem estratégica pode ser exemplificada com recurso & teoria dos jogos.

Considerem-se trés empresas, X, YeZ. X éamericand ¢ lem uma posigio dominante
em 1&D; Y e Z sdo europeias € coligando-se conseguem apropriar-se do lucro que X
obtém pela posigio dominante. O exerhplo que se segue ilustra como a coligagao
dissuade o investimento em I&D de X e proporciena a Y e Z lucros superiores aos

lucros maximos que poderiam obter se nio se coligassem.

O quadro 5 dd-nos uma matriz dos ganhos com lideranga de X e nao-cooperagao de
Y e ZaCada linha corresponde a uma decisdo particular da empresa X e cada coluna
a yma decisio das empresas Y e Z. A empresa X sozinha ou as empresas Y € Z no seu
conjunto podem obter lucros no montante de 100 procedendo a 1&D. Mas se X, Ye

Z fizerem investiga¢io ao mesmo tempo, a perda € -5.




Quadro 5
Lideranca de X e Nao-Cooperagiode Y eZ
{(Y,Z)
Investiga Nio investiga
(-2.5;-2.5) (0:;0)
Investiga
-5 ino
X
(50;50) (0,0)
Nao investiga
0 ¢

Fostie: Mucchiedli (1991)

O problema é saber que concorrente ird ter lucros. Isso vai depender da empresa
que efectuar 1&D em primeiro lugar (corrida estratégica). Se for X, Y e Z sabem que
perderdo -2,5 cada uma, se, por seu turno, investigarem; optarao, por 1sso, por nao

investigar e b ganho final serd 100 para X e 0 para Y ¢ Z

Suponha-se agora que Y e Z se coligam e por essa razio realizam um ganho de alionga,
por hipotese igual 2 25. A nova matriz dos ganhos esta representada no quadro 6.

Quadro 6
Coligagio de Y e Z ¢ Ganhos de Vantagem Estratégica
(Y coligado com Z}
Investiga- Nio investiga
(20) o
Investiga
-5 . 100
x -
(125) (1))
Nio investiga
0 0

Foute: Mucchielli (1991)

Verifica-se que na nova sitnagao Y e Z coligadas podem realizar 18D sem perda.
Assim, tém assegurado um ganho liquido de 20 se X fizer o mesmo, e de 125 se X
desistir. X, por seu turno, sabe que Y e Z irdo investigar e que isso lhe poderd trazer
uma perda de -5; op[ar% portanto, por nio investigar. Y ¢ Z, para além do ganho de
coligacio de 25, obtém um ganho estratégico de 100, na medida em que invertem a

sitnacio injcial.
cdo lg]aa;

Em resumo, o ganho estratégico permitic um lucro total superior ao ganho de
coligacao, resultante do facto de a coligacao dissuadir a empresa X de investigar. A
coligagao criou para Y e Z uma vantagem estratégica compardvel i que teriam se




liderassem a corrida estratégica da industria. Esta possibilidade constitui o

fundamento de politicas industriais que visam estimular as empresas curaperis i
passar de um jogo ndo-cooperativo a um jogo cooperativo, aumcniands a sui
competitividade face aos concorrentes (caso de programas europeus conno o ESI'RIL

BRITE ou EUREKA).

O quadro 7 adiciona a vantagem estratégica as vantagens competitivit ¢ tompavativi
do quadro 4, na explicagdo dos comportamentos das EMN a escala interuacional. A
verificagdo simultdnea dos trés tipos de vantagens torna a empresa sensivel &
realizacio de um acordo de cooperacio internacional. Diversas solugdes podem ser
adoptadas no dmbito da DIPP

Quadio 7

Vias de Penetragio no Exterior (teoria sintética)

Tipe de vantagens
YVia de
peneiracio Competitiva Comparativa Estratégica

no exterior

IDE

Exportacao

Vendas de licengas

|+
+

ACT*

*ACI-Acordo de Cooperagio Internacional
Fonie: Mucchielli (1091)

2.8. O Paradigma OLI Revisitado

Dunning (1995) revisita o Paradigma QLI & luz das novas formas de investimento
internacional, situando-as no contexto de uma profunda alteragido de natureza
estrutural: o capitalismo hierdrquico estaria a dar lugar a um capzmizsmo de aliangas.

A esséncia do capitalismo hierdrquico é: (1) a produgio e as transacgdes serem
determinadas pelos custos e beneficios relativos de utilizar mercados e empresas
com@modos organizacionais alternativos, e (2) a prevaléncia do papel das segundas,
refativamente ao dos mercados, como modalidade de organizagio. Este capitalismo
caracteriza-se por uma reaccio das empresas as imperfeicdes do mercado exit, i.e., 2
resposta consiste em substituir o mercado pela internalizagdo administrativa. As

reacgdes tipicas sdo a concorréncia e relagdes adversas.




O capitalismo de aliancas, emergente a partir dos anos 80, caracteriza-se por uma
reaccao voice 3s imperfeicdes do mercado, i.e. a resposta consiste em cooperar com
o mercado para reduzir ou eliminar as suas imperfeigdes. As reacgoes tipicas
privilegiam a procura de afinidades de cooperagao e sinergias. A colaboragdo
adoptada pode ndo conduzir a qualquer alteragio da estrutura de controlo das
empresas e raramente existe uma estrutura formal de autoridade. Os acordos
baseiam-se nio s6 na confianca reciproca mas ainda na reciprocidade entre 0s
parceiros; por exemplo, dos fornecedores nao se espera que fornecam simplesmente
os produtos com base nas especificagbes previamente acordadas, mas que contribuam
activamente para a melhoria da qualidade e descida dos pregos.

A alteraciio em curso € associada aos avangos tecnolégicos ~ em particular: (i) o
aumento dos custos associados ao processo de inovagdo; (il) a crescente
interdependéncia das varias tecnologias; e (iii) a reducio drastica do ciclo de vida
. do produto (e aumento da importincia das designadas tecnologias core) ~ num
contexto de globalizagio crescente. As empresas tendem, consequentemente, a reagir:
(1) concentrando os recursos nas competéncias criticas, L.e., especializando-se nas
actividades em que a empresa detém vantagem competitiva (podendo 2
desinternalizacio resultante ser compensada por acordos com empresas que
assegurem as actividades abandonadas); (2) estabelecendo parcerias para acelerar a
inovacio e reduzir o risco; (3) fazendo aliancas para melhorar o posicionamento no

mercado, em particular com empresas locais.

Dunning sugere a reformulagio da teoria eclética de forma a incorporar as alteragbes

referidas:

As vantagens O (ownership) terdo em conta os beneficios inerentes as diversas

estratégias de associagio, entre as quais se destacam:

a) aliangas verticais, que possibilitem, a montante, o acesso a [&D e a novos processos
produtivos e, a jusante, acesso a NOvVos clientes, técnicas de marketing e canais de

distribuicio e melhor adequagiio a procura;

b) aliangas horizontais, que promovam 0 acesso a tecnologias complementarés e
capacidade de inovagdo, e suscitem mecanismos de feedback ao nivel do
conhecimento, informagio e outras dependéncias inter-empresas;

" & '

¢) redes de empresgs formadas com base na semelhanga ou por pertencerem a um
clustergle wmpresas, ou seja, com actividades relacionadas e agrupadas
geograficamente, que promovam, de uma forma menos “comprometida”, as

vantagens anteriores.




As vantagens L (localizagio} passardo a incorporar a existéncia de economias externas
inerentes ao cluster, como a concentra¢io geografica de actividades complementares
e o papel das autoridades na criagio de uma atmosfera estimulante para a actividade
industrial.

As vantagens | (internalizagio) colocam a necessidade de ampliar o conceito de
internalizacdo, na medida em que os acordos inter-firmas promovem metos adictonais
para contornar ou reduzir as imperfeigoes dos mercados quando o IDE ndo é uma
solucao praticivel.

E possivel, conforme o préprio autor reconhece, ”...que a tese central... de que
sistemas de produgZo impulsionados pela inovagao e acordos de cooperagao entre
empresas estio a emergir como forma dominante do capitalismo baseado no mercado
seja incorrecta” (Dunning, 1995, p. 482). Nao ¢ possivel negar, contudo, que estao
em curso transformacées importantes que questionam os conceitos e teorias
dominantes. Do ponto de vista tedrico, a principal interrogacio que a nova versao
do Paradigma OLI suscita € se poderao ser explicadas com a simples adigio de novos

elementos as variaveis anteriores.
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