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As empresas multlnaclonals re­

presentam um beneficio para a eco­
nomia brasileira. Contudo, esse be­

neficio tem um preço na medida em 
que onera a balança de pagamen­
tos do Pais e aumenta a desnaclo­
nallzação da economia. A principal 
preocupação do relatório ora publi­

cado é no sentido de verlffcar até 

que ponto é passivei equilibrar os 

"beneficias e custos sociais" de­
correntes da presença das multlna­
clonals na economia brasllelra de 

forma a compatlblllzar os Interesses, 

e objetivos dessas empresas com 
os objetivos e Interesses nacionais. 

O trabalho, todavia, não se pro­
põe a ser um estudo global do ca­
pital estrangeiro no Brasil e restrin­
ge-se li anéllse de uma amostra de 
318 grandes empresas Industriais, 
das quais 133 são subsidiárias de 
multinacionais. A lmportAncla des­
tas ólllmas mede-se tanto pelo seu 

tamanho (o dobro das empresas na­

clonais privadas) como pelo fato de 
estarem concentradas nos setores 

Industriais mais dinâmicos em ter­
mos de crescimento, absorção de 
tecnologla e capacidade para ex­
portar. Na antsllse, as empresas es­
tatais da amostra ficaram em se­
gundo plano por força de os auto­
res haverem preferido dar maior 
realce ao confronto entre multlna­
clonals e empresas privadas na­
cionais. 

O estudo conclul que as empre­
sas mulllnaclonals são da mais alta 
lmportêncla para d crescimento, 
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APRESENTAÇÃO 

A atualidade do tema "Empresas Multinacionais" dispensa 
maiores apresentações. No âmbito das pesquisas do 1PEA/ 
INPES, surgiu corno urna evolução natural do Projeto Setor 
Externo, que de 1970 a 1973 havia-se restringido aos estudos 
sobre comércio exterior e finanças internacion::1is. 

Não se trata de um estudo global sobre capital estrangeiro 
no Brasil; na verdade, refere-se tão-somente a uma amostra de 
318 grandes empresas industriais, das quais 133 multinacionais 
Por outro lado, ao separar as chamadas empresas estatais do 
conjunto d::ts empresas nacionais da amostra, os autores procura­
ram tão-somente caracterizar melhor os dois "universos" que de 
fato lhes interessavam, isto é, as empresas multinacionais e as 
empresas privadas nacionais. 

O estudo se inicia com uma discussão, d_e caráter bastante 
geral, sobre o conceito de Empresas Multinacionais (Cap. 1), 
as "teorias" sobre as origens e a evolução dessas empresas e a­
apresentação de alguns dados que permitem uma idéia da 
"ordem de grandeza" desses novos e cada vez rnnis importantes 
participantes da economia intcrn:.icional (Cap. 2). 
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Nesses dois capítulos introdutórios os autores procuram 
apenas situar o leitor no tema, e podem ser dispensáveis para 
aqueles já familiarizados com o assunto, ou com preocupações 
mais pragmáticas no contexto da economia brasileira. Estes 
encontrarão matéria de maior interesse nos Caps. 3 e 4, onde, 
a partir da amostra já mencionada, desenvolve-se uma análise 
sobre os benefícios e custos dessas empresas em nosso País. 
Nesse ponto o enfoque passa a ser eminentemente quantitativo, 
tratando de uma variedade de tópicos que abrange questões de 
"tamanho", emprego, produtividade, salários, comércio exterior, 
incentivos fiscais, lucratividade, estrutura de financiamento, etc. 

O Cap. 5 discute as implicações mútuas entre empresas 
multinacionais e política econômica, enquanto que o sexto e 
último capítulo apresenta um resumo das principais conclusões 
e recomendações de política econômica. 

A continuação dos estudos sobre empresas multinacionais 
deveria seguir a linha de estudos de caso, ao nível dos mais 
importantes setores da economia· brasileira. E, assim como 
alguns dos primeiros estudos monográficos do INPES/IPEA 
sobre exportação* frutificaram posteriormente em grande núme­
ro de trabalhos mais amplos e cuidadosos·, esperamos que este 
trabalho conduza a idênticos resultados. 

HAMILTON CARVALHO TOLOSA 
Superintendente de Pesquisas do IPEA 

FERNANDO A. REZENDE DA SILVA 
Superintendente-Adjunto 

• Foram eles, em ordem cronológica: Exportação de Produtos
Primârios Não-Tradicionais, Série Monográfica (Rio, IPEA/
INPES, n.0 3, 1971); Exportação de Manufaturados, Série Mono­
grâfica CR!o, IPEA/INPES, n.O 4, 1971); e Restrições Não-Tari­
fá.rias e seus Efeitos sobre as Exportações, Série Monográfica
\Rio, IPEA/INPES, n.0 6, 1972) .
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NOTA À SEGUNDA 
EDIÇÃO 

Na oportunidade desta segunda edição de Empresas Mul­

tinacionais na Indústria Brasileira, vale reafirmar, por um ]ado, 

a permanência e a atualidade do tema e, por outro, a ainda 

preocupante ausência de conhecimentos satisfatórios sobre essa 

realidade que vem a]terando profundamente os padrões de re­

lações internacionais. Nosso trabalho permanece portanto atua], 

pois cremos ter sido seu maior mérito precisamente o de levan­

tar questões e aspectos controversos sobre o assunto. 

As informações utilizadas no Capítulo IV ("Análise dos 

Benefícios e Custos Sociais das Empresas Multinacionais") es­

tão obviamente desatualizadas, visto que se referem ao período 

1970/73-74. Refazer os cálculos e as análises exigiria uma 

nova pesquisa. Estamos convictos, no entanto, de que nossas 

conclusões básicas seriam antes reforçadas que prejudicadas, 

haja vista alguns trabalhos mais recentes sobre aspectos aná­

logos àqueles por n6s pesquisados. Além disso, a metodologia 
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e as fontes dos dados estão expostas com detalhes suficientes 

para permitir aos mais interessados no assunto refazer os tópi­

cos que julgarem conveniente. 

Em relação ao Capítulo V ("Política Econômica e Em­

presas Multinacionais"), gostaríamos apenas de ressaltar o su­

cesso alcançado, e por nós previsto à época em que o capítulo 

foi redi�ido ( 1974), na mobilização das empresas multinacio­

nais com "istas à sua maior contribuição à normalização do 

balanço de pagamentos do País. Isso representou um grande 

benefício para a economia brasileira, especialmente após a 

crise do petróleo; eis que nossas exportações de manufatura­

dos hoje representam mais de 60% da receita de divisas. 

Os Autores 
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1 

INTRODUÇÃO 

Pode-se questionar a razão de uma pesquisa sobre "empre­
sa multinacional" ( ou internacional, ou transnacional, ou qual­
quer outra terminologia); ou mesmo a razão de tantas preo­
cupações em torno do assunto nos últimos anos, a ponto de 
justificar estudos até no âmbito das Nações Unidas. Afinal, 
empresas que atuam em mais de um país não constituem um 
fenômeno novo; existem pelo menos desde meados do séculc 
XIX, e quiçá até as antigas companhias de comércio do século 
XVI já poderiam ser consideradas "multinacionais". 

Intrinsecamente, uma empresa multinacional não difere 
de uma nacional, pelo menos em economias de mercado. Ambas 
arregimentam fatores de produção, produzem bens e serviços, 
buscam a maximização de seus lucros; enfim, em princípio, deve­
riam comportar-se como se esperaria que qualquer empresa se 
comportasse. Mas também intrinsecamente o comércio interna­
cional não difere do comércio interno, ou inter-regional; no 
entanto, o estudo teórico do comércio internacional é o mais 
antigo ramo da teoria econômica aplicada, e os primeiros "balan­
ços de pagamentos" remontam à Inglaterra de 1356. Kindleber-
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gcr, cm seu famoso livro-texto, ao dedicar algumas paginas às 
rn;�õcs que justificam o estudo do comércio internacional, alinha 
alguns argumentos que bem poderiam ser invocados para legi­
timar estudos de empresas multinacionais. Inspirados nesse pro­
cedimento, procuraremos também apresentar nossos próprios 
argumentos, à guisa de introdução. 

Desde logo, a empresa multinacional pode ser vista como 
uma evolução, ou uma .. variante", do comércio internacional. 
Através dela transferem-se fatores de produção, além de produ­
tos finais e matérias-primas. Com ela a teoria do comércio inter­
nacional tende a incluir, no que concerne ao "lado real'' das 
transações, alguns aspectos da teoria econômica regional. No 
que diz respeito aos aspectos monetários, cambiais e fiscais, 
contudo, permanece a mesma realidade da economia internacio­
nal. E, assim como esta, o fato de ainda encontrar fronteiras 
econômicas {e políticas) nacionais gera um conjunto de aspec­
tos específicos, no que tange à alocação de recursos, localização 
da produção e comercialização, divisão de mercados, transferên­
cias financeiras ( de ativos e rendas), relações cambiais e fiscais, 
assim como implicações profundas sobre os esquemas "tradicio­
nais" de política econômica. 

E por esses motivos que o debate tem sido tão intenso nos 
próprios países de origem das EMN, como será sumariamente 
mencionado. De fato, há até um grande interesse acadêmico pelo 
tema. Já se propõem teorias "dinâmicas" de vantagens compa­
rativas com base na hipótese do "ciclo do produto" de Vernon, 
assim como já se encontram modelos teóricos do "preço de 
transferência". A teoria da concorrência imperfeita vem ganhan­
do grande impulso recentemente, em parte graças às análises 
de concentração de mercados dominados internacionalmente 
pelas EMN. Essas preocupações têm contribuído para o enri­
quecimento da teoria econômica na medida em que focalizam 
questões antes ingenuamente evitadas, tais como distribuição de 
renda, localização da atividade econômica e hipóteses de com­
portamento de grandes e111presas, além da tradicional maximi­
zação de lucros. 

A teoria econômica convencional explicaria quaisquer 
investimentos internacionais em termos de diferenças de renta­
bilidade do capital. Mas por que então o "inves'timento direto'", 
e não o tradicional portf olio investment? Por que a proprie­
dade e o controle são tão cruciais? Talvez porque também a 
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tecnologia seja transferida, e não apenas os recursos financeiros; 
mas então por que simplesmente não vender tecnologia, ao 
invés de a empresa lançar-se em �ovo e arriscado empreen­
dimento, que freqüentemente exige proteção tarifária para ser 
economicamente viável? Afinal, por que não se "exportam", 
além de produtos finais, bens de capita1, capitais financeiros, 
tecn0logia, serviços gerenciais, etc., como a teoria convencional 
nos levaria a concluir, ao invés de existirem empresas multi­
nacionais substituindo esse hipotético comércio? 

Novamente ter-se-ia a explicação convencional de que a 
empresa pode auferir um rendimento mais elevado, um "lucro 
excedente", ao explorar o monopólio de conhecimentos técnicos 
e know-how. Na realidade, os mercados onde predominam 
essas empresas têm características oligopolistas. Essa argymen­
tação, contudo, soa algo trivial. Mesmo que todos os investi­
mento� partissem dessa constatação como condição necessária, 
seria apenas um dos muitos fatores em jogo quando se tomam 
as decisões, pois diferenças de rentabilidade continuam existin­
do, sem que dêem origem a investimentos multinacionais, 
enquanto regiões hoje com pouca ou nenhuma diferença de 
rentabilidade, como os Estados Unidos e a Europa, continuam

a intercambiar a quase totalidade dos fluxos de investimentos 
diretos internacionais. Surge então a necessidade de uma com­
preensão maior do rationale econômico em que se baseiam 
essas empresas. Do nosso ponto de vista, tem sido insatisf atória 
a ajuda da teoria econômica convencional na análise das EMN. 

A realidade da EMN também tem forçado economistas e 
cientistas sociais em geral a um maior esforço interdisciplinar, 
visto que na origem primeira de muitos dos temas ligados às 
EMN estão conflitos de poder de decisão, cuja natureza é 
essencialmente política. A empresa multinacional, na medida 
em que se internacionaliza, procura cada vez mais superpor 
seus próprios objetivos aos dos países em que atuam, enfra­
quecendo a soberania econômica das nações. Se decidem inves­
tir em outros países, encontram a oposição de interesses locais 
que lhes atribuem "custos sociais" ao reduzir oportunidades de 
emprego, ao onerar o balanço de pa.gamentos com a saída de 
recursos financeiros, ao reduzir as exportações, etc . Se reme­
tem lucros e rendas, encontram também oposição a esse "custo" 
em divisas, que onera o balanço de pagamentos e retira da 
economia recursos escassos que poderiam ser reinvestidos, etc. 
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ger, em seu famoso livro-texto, ao dedicar algumas paginas às 
razões que justificam o estudo do comércio internacional, alinha 
alguns argumentos que bem poderiam ser invocados para legi­
timar estudos de empresas multinacionais. Inspirados nesse pro­
cedimento, procuraremos também apresentar nossos próprios 
argumentos, à guisa de introdução. 

Desde logo, a empresa multinacional pode ser vista como 
uma evolução, ou uma "variante", do comércio internacional. 
Através dela transferem-se fatores de produção, além de produ­
tos finais e matérias-primas. Com ela a teoria do comércio inter­
nacional tende a incluir, no que concerne ao "lado real" das 
transações, alguns aspectos da teoria econômica regional . No 
que diz respeito aos aspectos monetários, cambiais e fiscais, 
contudo, permanece a mesma realidade da economia internacio­
nal. E, assim como esta, o fato de ainda encontrar fronteiras 
econômicas (e políticas) nacionais gera um conjunto de aspec­
tos específicos, no que tange à alocação de recursos, localização 
da produção e comercialização, divisão de mercados, transferên­
cias financeiras ( de ativos e rendas), relações cambiais e fiscais, 
assim como implicações profundas sobre os esquemas "tradicio­
nais" de política econômica. 

:Ê por esses motivos que o debate tem sido tão intenso nos 
próprios países de origem das EMN, como será sumariamente 
mencionado. De fato, há até um grande interesse acadêmico pelo 
tema. Já se propõem teoria.s "dinâmicas" de vantagens compa­
rativas com base na hipótese do "ciclo do produto" de Vernon, 
assim como já se encontram modelos teóricos do "preço de 
transferência". A teoria da concorrência imperfeita vem ganhan­
do grande impulso recentemente, em parte graças às análises 
de concentração de mercados dominados internacionalmente 
pelas EMN. Essas preocupações têm contribuído para o enri­
quecimento da teoria econômica na medida em que focalizam 
questões antes ingenuamente evitadas, tais como distribuição de 
renda, localização da atividade econômica e hipóteses de com­
portamento de grandes eQ1presas, além da tradicional maximi­
zação de lucros. 

A teoria econômica convencional explicaria quaisquer 
investimentos internacionais em termos de diferenças de renta­
bilidade do capital. Mas por que então o "investimento direto", 
e não o tradicional portfolio investment? Por que a proprie­
dade e o controle são tão cruciais? Talvez porque também a 
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diretos internacionais. Surge então a necessidade de uma com­
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essas empresas. Do nosso ponto de vista, tem sido insatisfatória 
a ajuda da teoria econômica convencional na análise das EMN. 

A realidade da EMN também tem forçado economistas e 
cientistas sociais em geral a um maior esforço interdisciplinar, 
visto que na origem primeira de muitos dos temas ligados às 
EMN estão conflitos de poder de decisão, cuja natureza é 
essencialmente política. A empresa multinacional, na medida 
em que se internacionaliza, procura cada vez mais superpor 
seus próprios objetivos aos dos países em que atuam, enfra­
quecendo a soberania econômica das nações- Se decidem inves­
tir em outros países, encontram a oposição de interesses locais 
que lhes atribuem "custos sociais" ao reduzir oportunidades de 
emprego, ao onerar o balanço de pagamentos com a saída de 
recursos financeiros, ao reduzir as exportações, etc . Se reme­
tem lucros e rendas, encontram também oposição a esse "custo" 
em divisas, que onera o balanço de pagamentos e retira da 
economia recursos escassos que poderiam ser reinvestidos, etc. 
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O fato é que o debate em torno do tema é uma realidade 
e não pode ser ignorado pelos economistas, assim como tem 
sido cada vez menos ignorado por políticos, sociólogos, juristas 
e outros estudiosos. Como um País em desenvolvimento que 
optou pelo sistema capitalista e cada vez mais engajado na 
economia internacional, o Brasil não pode fechar-se à discussão 
e ao estudo, como conseqüência da imprescindível convivência 
marcante e crescente com essas empresas. 

1 . 1 

O Conceito de Empresa 
Multinacional 

Já foi dito alhures que a empresa multinacional pode 
ser comparada a um elefante, no sentido de ser tão difícil definir 
quanto fácil de reconhecer. Vale, contudo, conhecer algumas 
conceituações. 

Dunning, por exemplo, define EMN como sendo uma 
firma matriz controlando um grande grupo de outras empresas 
de diferentes nacionalidades, com acesso a uma fonte comum 
de recursos humanos, técnicos e financeiros e que agem segundo 
uma estratégia coordenada.1 

Há, contudo, os que preferem conceituação mais restrita, 
como Behrman: uma só empresa estritamente controlada, com 
filiais situadas em mercados separados por fronteiras nacionais 
e sob jurisdição de diversos governos Sua característica princi­
pal é a unidade na diversidade.2

Outros há ainda, mais sofisticados,• que preferem distin­
guir entre empresas internacionais, multinacionais e transnacio-

1 J. H. Dunnlng, The Multinational Enterprise (Londres: 
Allen e Unwin, 1971), p. 16. 

2 J. N. Behrman, Some Patterns in the Rise on the Mult1-
nattonal Enterprise e Chapel Hill N. e. : School o! Business 
Researcb Paper n.O 18, 1969), p. 62.
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nais.3 A emprl!sa internacional seria basicamente uma entidade 
nacional que possui algumas atividades em outros países, sem 
que as mesmas tenham alguma influência significativa na vida 
da empresa. Estariam nessa situação as antigas empresas comer­
ciais, de serviços públicos, ferroviárias, e grande parte das 
empresas que hoje operam internacionalmente. Já a emprelia 
multinacional dispersa interesses, por várias nacionalidades. na 
produção, na comercialização e até mesmo na estrutura de pro­
priedade, embora ainda se possa reconhecer um "centro de 
decisões" em determinado país de origem:1 No último estágio 
de anacionalidade ter-se-iam as transnacionais ou supranacio­
nais, ainda. raras (talvez três ou quatro apenas), apesar da 
ampla evolução recente. 

De um modo geral, o termo se aplica a empresas cujas 
operações internacionais são relativamente extensas e abrangem 
a movimentação internacional de bens e recursos financeiros, 
tecnologia e management.5 Assim é que se propõem também 
defü·içõcs mais pragmáticas, tais como a de Behrman, transcrita 
do Tlie New York Times (19 de junho de 1972): " ... Um 
conceito geralmente aceito de empresa multinacional inclui 
aquelas que operam em pelo menos seis países, enquanto suas 
f;ubsidiárias contribuem com pelo menos 20% de seus ativos 
totais, vendas ou pessoal empregado. O tamanho, obviamente, 
é um critério fundamental. . . Nenhuma empresa com vendas 
anuais inferiores a USS 100 milhões é seriamente considerada 
como multinacional, especialmente em termos de influência polí­
tica. . . Outras características básicas são crescimento e lucros 
acima da média ... "li 

3 R. D. Robinson, "'The Developing Countrles, Develop­
ment and the Multinational Corporatlon", in The Annals of the 
American Academy (The Ameiican Academy of Political and 
Social Sciencles, 1972) . 

" Para Vernon, seriam apenas 300 as empresas realmen­
te multinacionais, das quais 187 de origem americana. R. 
Vernon, Sovereignty at Bay {New York: Baste Boaks, 1971, 
pp. 17-27. 

li Tomaz Schneider e Carlos von Doelllnger: "'Algumas 
Considerações sobre o Comportamento das Empresas Multina­
cionais", -in Pesquisa e Planejamento Econômico, vol. 4, n.0 2 
(junho de 1974), p. 434. 

e J. N. Behrman, Decision Criteria for Foreign Direct 
Jnvestment in Latin America (Councll of Amerlca.s, 1974), p. 1-0. 
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A verdade, contudo, é que nenhuma dessas definições, ou 
qualquer outra das I 6 referidas por Behrman, 7 pode ser consi­
derada definitiva ou inteiramente satisfatória. Essa dificuldade, 
porém, não ufeta o estudo que ora se apresenta, uma vez qut: 
qualquer seleção de grandes empresas que .operam n o  Brasil 
dificilmente inclui alguma estrangeira que não seja considerada, 
por qualquer conceituação, subsidiária de empresa multinacio­
nal. E as listagens da revista Fortune, das maiores empresas 
americanas e não americanas, fornecem as informações de que 
�e necessita, tendo em vista que nosso trabalho não procura 
fazer um "estudo global" sobre multinacionais, mas tão-somen­
te sobre o papel que desempenham na indústria brasileira. 

T lbid., pp. 10-11. 



li 

AS "TEORIAS" SOBRE 
ORIGEM E EVOLUÇÃO 
DAS EMPRESAS 
MULTI NACIONAIS 

A empresa multinacional, como é caracterizada atualmen­
te, é um fenômeno do pós-guerra, causa e efeito da vertiginosa 
expansão industrial dos anos 50 e 60 nos Estados Unidos, 
Europa Ocidental e Japão. Essa peculiaridade distingue-a das 
antigas empresas internacionais, que se concentravam nos seto­
res primário-exportador (mineração, plantations, comércio exte­
rior), de serviços urbanos (transportes urbanos, fornecimento 
de água, luz e gás, esgotos, etc.) e de transportes ferroviários. 

Pelas suas implicações, a expansão cada vez mais acen­
tuada das EMN tem atraído as atenções de Governos, nações, 
organizações internacionais e cientistas sociais. 1 Dentre estes, 
apenas para ilustração, pode-se citar alguns nomes famosos, 
tais como R. Vernon, J. H. Dunning, R. B. Stobaugh, W. B. 
Reddaway, G. C. Hufbauer e C. P. Kindleberger. Um resultado 
importante desses estudos tem sido novas proposições teóricas 

1 Ver, por exemplo, o amplo e conhecido estudo do Conse­
lho Econômico e Social da ONU, Multinacional Corporations 
and World Development, ST/ECA/190 (New York: ONU, 1973). 
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para a Economin Internacional, na linha de uma teoria dinâ­
mica de reações oi igopolistas. 2

Dentre os vários embriões de modelos teóricos, a teoria 
(ou hipótese, ou modelo) do "ciclo do produto", de Vernon, 
é sem dúvida a mais atraente.3 Mas é preciso distinguir ainda 
dois outros padrões distintos de expansão dessas empresas, um 
ligado à buscn de matérias-primas, ainda na linha das empresas 
internacionais, e outro à estratégia de minimizaçiio de custos, 
para empresas já caracterizadas como transnacionais ou supra­
nacionais. 

2. 1

O "Ciclo do Produto" 

Apesar das simplificações e da generalidade do modelo, 
Vernon� supõe que as regularidades observadas no comporta­
mento das empresns são suficientemente persistentes para justi­
ficar sua utilização. 

O "ciclo" tem início quando novos produtos e processos 
são gerados pelas empresas, em seus pníses de origem, em 
resposta a determinados estímulos, tais como aumento da 
demanda interna potencial, disponibilidade de mão-de-obra 
qualificada, capital, recursos empresariais e, em geral, novos 
conhecimentos tecnológicos. A introdução dos novos produtos 
conduz eventualmente à expansão de sua produção e, de acordo 
com uma certa "curva de experiência", a uma redução de seus 
custos. Uma vez que o produto tenha-se padronizado, as consi-

2 A mais recente e Interessante apresentação, em nossa 
opinião, deve-se a Frederlck I. Knickerbocker, Oligopolistic 
Reaction and Multinational Enterprise (Boston: Harvard Uni­
verslty Press, 19731 . 

3 A mais compreensiva apresentação da "teoria" pode ser 
vista em R. Vernon, op. cit. 

� Ibid, pp. 83-89. 
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derações de custos tornam-se mais importantes, pois à medida 
que produtos competitivos são também desenvolvidos a expan­
são das vendas passa a depender crescentemente das reduções 
dos preços. 

O primeiro ·estágio da expansão em direção aos mercadoc; 
externos ocorre com a exportação; entretanto, a crescente 
competição de produtos substitutos e imitações tende a diluir 
as vantagens da empresa original. Segue-se, então, um segundo 
estágio da expansão, no qual a empresa inicia sua produção 
em mercados estrangeiros de forma "defensiva", a fim de man­
ter sua vantagem inicial. Eventualmente, os países em que foram 
feitos os investimentos poderão chegar a oferecer combinações 
de fatores e condições tais que, em um estágio final, o produto 
possa ser exportado para o país iniciador da produção. Comple­
ta-se assim o ciclo, uma vez que o produto retorna, via impor­
tação, ao mercado de origem. 

A primeira parte dessa expansão poderia ser convencio­
nalmente interpretada como decorrência de "hiatos tecnológi­
cos"5 A segunda parte, no entanto, segue padrão peculiar, na 
linha de reações oligopolistas, especialmente em se tratando de 
países que utilizam forte proteção tarifária à indústria local. 
Nestes casos, a decisão de transferir parte da produção parn 
tais mercados assume em geral caráter ainda mais defensivo, 
uma vez que não investir pode significar a virtual exclusão do 
mercado. Pode-se supor também que nesses casos as conside­
rações quanto a custos e padrões de eficiência tenham reduzida 
influência nas decisões de investir, pois a proteção permite ope­
rações em escalas sabidamente antieconômicas. Essas situações, 
evidentemente, são mais freqüentes em países em desenvolvi­
mento. Assim, a característica fundamental do ciclo do produto 
é a procura e a preservação de mercados; e tais investimentos, 
por essa razão, voltam-se essencialmente para os mercados 
internos. 

5 O. C. Hufbauer, Synthetic Materials and the Theory o/ 
International Trade (London: Duckworth, 1965); do mesmo 
autor, "The Impact of Natlonal -Characteristlcs and Techno­
Jogy on the Commoclity Compositlon of Trade ln Manufactured 
Goods", in The Technology Factor in lnternational Trade, 
editado por R. Vernon (Néw York: Columbia Unlversity 
Press, 1970) . 
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Portanto, em países em desenvolvimento que protegem sua 
produção com tarifas e re5trições, subsidiando importações de 
bens de capital e investimentos, tais fatores podem explicar 
melhor, ou antecipar, o desenvolvimento "natural" do c iclo, 
como sugerido anteriormente. Contudo, pode-se argumentar que 
as tarifas não são condição necessária nem suficiente aos inves­
timentos das EMN, muito embora restrinjam as exportações 
das matrizes e se constituam em fator de grande importância. 

1:: interessante observar, como já ressaltado em estudo 
recente do IPEA,6 que boa parte de nossas exportações de 
manufaturados se compõe de produtos perfeitamente adequa­
dos aos estágios finais do "ciclo do produto", tais como: válvu­
las eletrônicas, máquinas de costura, máquinas de escrever, 
máquinas-ferramenta, etc. Constituem o que se poderia chamar 
de produtos de "retaguarda tecnológica". A própria indústria 
automobilística já é considerada nesse contexto. 

Além das conclusões dos estudos de Vernon, que consti­
tuem a mais completa investigação sobre o tema, outras inves­
tigações recentes evidenciam que o modelo do "ciclo do produ­
to" é o mais relevante esquema de comportamento das EMN. 
Recente publicação do Departamento de Comércio dos Estados 
Unidos (The Multinational Corporalion, Studies on U. S .  
Foreign Investment, vai. 2, 1973) apresenta a tabela-resumo da 
pesquisa sobre os motivos dos investimentos no exterior (Tabe­
la II. I ). 

Nota-se que os itens 1, 2, 3, 5 e, talvez, 4 enquadram-se 
perfeitamente na tese do "ciclo do produto". A procura de 
custos de produção mais reduzidos e de matérias-primas surge 
de forma bem menos importante. 

Essa conclusão é perfeitamente coerente com a constata­
ção de que cada vez mais as indústrias são atraídas pelos 
mercados, desvinculando-se das fontes de matérias-primas quan­
do de suas decisões locacionais, especialmente nos setores 
modernos da indústria de transformação. 

e Carlos von DoelUnger e Gilberto Dupas, Exportação de 
Manufaturados, Série Monográ11ca (Rlo de Janeiro: IPEA/ 
INPES, 1971), n.0 4.
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TABELA 11.1 

IMPORT ÃNCIA DAS RAZõES PARA INVESTIMENTOS 
NO E�TERIOR 

Razões Número de EMN 

1. Manter ou aumentar mercados externos 33 
2. Incapacidade de exportar dos Estados Uni­

dos devido a tarifas, custos de transporte e
restrições governamentais favorecendo a
produção local 25 

3. Enfrentar competição local 20 
4. Pressão de governos locais; medidas de

política econômica la 
5. Crescimento mais rápido no exterior 15 
6. Obtenção de matérias-primas locais 13 
7. Custos de mão-de-obra mais reduzidos 13 
a. Lucros malares no exterior 11 
9. Outras razões 18 

FONTE: Depto. de Comércio dos Estados Unidos, The Multi­
national Corporation,. vol. 2 (1973) .

2.2 

A Alocação 
Internacional 
da Produção 

Reabilitando a teoria das vantagens comparativas locacio­
nais, e podendo ou não ser encarada como uma extensão do 
modelo anterior, surge a constatação de que muitas EMN maxi­
mizariam a eficiência produtiva do grupo ao localizarem suas 
subsidiárias no sentido da dotação de fatores dos diversos 
países. A situação, neste caso, é algo distinta da visão do "ciclo 
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do produto". Supõe-se que capital, tecnologia e management

são fatores transferíveis entre países, via EMN, ao passo que 
recursos naturais e mão-de-obra ( em seus diferentes níveis de 
qualificação) são dotações "fixas" de cada país, ao menos 
quando grandes distâncias tornam quase proibitivos os movi­
mentos de mão-de-obra entre países. 

A esses fatores acrescentar-se-iam: políticas econômicas 
seguidas pelos vários países (restrições, subsídios, etc.), qu� 
influenciam a rentabilidade efetiva dos investimentos, custos de 
transporte e políticas dos países exportadores de capital ( como 
pressões sindicais, incentivos e obstáculos governamentais, etc.). 

Aqui, o efeito das tarifas, impostos e restrições ao comér­
cio exterior pode ser "perverso", no sentido de reduzir a efici­
ência da alocação dos recursos. O mesmo ocorre com políticas 
restritiva� de remessas de lucros e de pagamentos de tecnologia. 
Neste caso, as EMN tenderão a desenvolver mecanismos de 
defesa do tipo "preço de transferência".1 

Pelo mecanismo do preço de transferência é possível 
também a transferência de subsídios e outras vantagens gover­
namentais a outras firmas do grupo que não a localizada no 
país que concede o benefício, visto que tal mecanismo procura 
sempre minimizar as "perdas" das distorções impostas pela 
política econômica ou maximizar os possíveis ganhos, em bene­
fício do grupo como um todo.ª Nessa situação, o interesse dos 
investimentos está mais dirigido ao mercado internacional. 

1 A ut ilização do "preço de transferência" será analisada. 
posteriormente. Por esse mecanLc;mo, é possível transferir 
rendas entre empresas do grupo através da manipulação dos 
preços de produtos (Insumos e equipamentos) e de fatores de 
produção (financiamentos e tecnologia), especialmente na3
transações com as matrizes das EMN. Atualmente se reconhece 
geralmente que tais preços são administrados, não resultando 
das forças de mercado. 

8 Robinson sugere que, para evitar o problema da suboti­
mização, a empresa deverá procurar igualar, em escala mundial, 
os retornos marginais sobre os seus recursos, sejam os mesmos 
financeiros, humanos ou materiais. R. Robinson, op. cit.

16 



2.3 

A Integração Vertical 
Internacional 

Relacionado a esse segundo enfoque, porém reforçado por 
vantagens adicionais técnicas e econômicas de certas atitudes 
em face do risco, tem-se o comportamento que se poderia deno-
minar como o da integração vertical internacional. 

As empresas, nesse caso, procuram investir no exterior 
para: 

a) assegurar suprimento regular de matérias-primas, com
ri;;co mínimo, viabilizando planejamento a preços
controlados;

b) procurar manter posição oligopolista pelo controle do
suprimento de matérias-primas no mercado interna­
cional;

c) maximizar o lucro global pela redução dos preços das
matérias-primas, resultante da posição monopsônica
no mercado;

Esses investimentos estão, portanto, relacionados à procurl"l 
de matérias-primas, caracterizam-se freqüentemente pela forma­
ção de "enclaves" nos países hospedeiros, com poucas relações 
com as atividades internas, e •ioltam-se predominantemente 
para o mercado internacional. 

Esse comportamento é considerado por Vernon como ante­
rior à era do "ciclo do produto", embora caracterize grandes 
investimentos internacionais, e tende a crescer novamente em 
importância com a escassez de matérias-primas. Enquadram-se 
nessa situação as grandes empresas petrolíferas e de mineração, 
assim como algumas empresas de comercialização de produtos 
agropecuários ligados a agroindústrias . 

Em considerações mais detalhadas do "ciclo do produto", 
Vemon argumenta que, sendo uma das características desse 
modelo certas atitudes nitidamente defensivas de caráter oligo­
polista, a forma mais eficiente de expansão dos investimentos 
faz-se através da compra de empresas locais, surgindo então a 
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"desnacionalização" da economia. Servan-Shreiber havia perce­
bido isso em seu famoso O Desafio Americano, sem porém ter 
chegado à origem precisa do fenômeno. A aquisição de empre­
sas locais traz ainda muitas vantagens, além de atender ao obje­
tivo básico de anular a concorrência. Arrolam-se amiúde os 
benefícios da rede comercial já estabelecida, instalações indus­
triais, contatos com a rede bancária e fornecedores locais de 
matérias-primas, conhecimentos acumulados sobre peculiarida­
des do mercado, etc. Tais vantagens são, contudo, irrelevantes 
nos "modelos" alternativos, já que então as ligações mais impor­
tantes estão voltadas para o mercado internacional. Além disso, 
encontrar-se-iam certamente muito poucas empresas nacionais 
"adquiríveis". Vale observar inclusive que a inexistência de 
empresas iocais, nos países mais pobres, explica, em parte, o 
porquê da fraca expansão das EMN nessas áreas, que só se 
intensificará quando surgirem "imitadores" locais ou quando da 
discriminação contra importações. 

Se se admite que •O modelo da "alocação internacional da 
produção" é uma evolução natural tanto do "ciclo do produto" 
quanto da "integração vertical", a conclusão lógica a que se 
chega é a de um mundo anacionati:zado; e regido, em termos 
econômicos ao menos, pelos critérios de eficiência e maximi­
zação de benefícios das empresas multinacionais, cuja presença 
seria ímpar na economia mundial. Essa é precisamente a conclu­
são a que chegam Vernon e Kindleberger.9 Este sugere, inclu­
sive, organizações políticas supranacionais como única forma 
viável de implementar políticas econômicas, em um futuro não 
muito distante. 

Contudo, essa conclusão não é aceita irrestritamente, e há 
inclusive quem preconize que a empresa multinacional encon­
tra-se no fim de sua existência, e não no começo. O principal 
defensor dessa proposição catastrófica, Stephen Hymer, argu­
menta com muita evidencia lógica e factual no sentido de que 
são tantos e cada vez mais graves os conflitos entre objetivos 

� C. P. Klndleberger, "Future of the Multlnational Enter­
prl.se", tn The Economtc and Political Consequences oj the Mul­
tinational EnterprLse: An ·Antholog11 (Boston: Harvard Univer­
sity Press, 1972) . 
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nacionais e das EMN, que nenhuma conciliação será possível. 1º 
Esses conflitos serão analisados com detalhes no Capítulo VI. 
São, porém, muito recentes e estão ainda longe de causar 
tensões insuportáveis, enquanto o crescimento e a expansão das 
empresas continuam cada vez mais intensos. A seção que se 
segue apresenta alguns dados ilustrativos acerca da "dimensão" 
e do "dinamismo·' das EMN. 

2.4 

Alguns Dados 
sobre Empresas 
Multinacionais 

Como já se mencionou anteriormente, são cerca de 300 as 
empresas geralmente consideradas multinacionais, das quais 
aproximadamente duzentas originárias dos Estados Unidos. As 
187 multinacionais de origem americana estudadas por Vernon 
comandavam, em 1968, um total de 7. 927 subsidiárias externas. 

A revista Fortune publica anualmente uma listagem das 
500 maiores empresas americanas e 300 não-americanas, com 
dados de vendns, patrimônio, lucros, capital acionário e empre­
go. Uma comparação englobando algumas dessas empresas, 
ordenadns por valores de vendas, com dados do produto nacio­
nal bruto dos maiores países do mundo, é vista na Tabela II. 2, 
a seguir. 

Observe-se que dentre os 38 maiores PNB mundiais inse­
rem-se 11 empresas multinacionais. E, o que parece mais impor­
tante, o crescimento médio dessas empresas é superior ao da 
quase totalidade dos países considerados. Desde 1955, quando 

1u Stephc>n Hymer, "The Multlnatlonal Corporatlon and 
Uneven Development", in A Foreign Economic Policy for the 
1970's (Part. 4): The Multinational Corporation and Jnterna­
tional Jnvestment (Heahings, 1970) . 
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TA B E L A li. 2 

PRODUTO NACIONAL BRUTO VERSUS VENDAS ANUAIS DAS EMPRESAS 
MULTINACIONAIS(º} 

□ iscrimlnnçi!c 

E!t11do!1 Unidos: 
Unilo Sovléllce 
Jeplc 
Alemanha Ocld,;inlal 
Fr111nça 
Grl-Brelnnh• 
IUlla 
China Ccnlloenlel 
Can1dé 
1 ndia 
Pcl�nla 
Alemanha Orientei 
8r.egll 
Ausll61ln 
I.A�xlco 
Suécia 
f;:!lpanha 
H□lenda 

(USS B1LHõES) 

GENERAL MOTORES 
Te h ElCO!ii I C\lalqLJI a 
Rcm�r,ie 
Bi!lglca 
Arggnllne 
Sulça 
EnClN 

FORD MOTOFI 
Paoul1llo 
Alricn do Sul 

.Ausuia 

FIOYAL DUTCHJSHELL 
lug□sl,h1la 
1 ndonll!isia 
Bulghle 
Noru@ga 
Huna ria 
GENEFIAL ELETRIC 
FIiipinas 
Fin lêndi e 
CHRVSLER 
\Jenezuele 
181,j 
Gri!eln 
MOBIL OIL 
Turciula 
UNILEVER 
TEXACO 
ITT 
Chiln 

Valo, 

974, 1 O 
504,70 
197, 18 
186,35 
147,53 
121,02 
93, 19 
82,50 
82,38 
52, 92 
42,32 
37,61 
37,00 
36, 1 o 
33, 18 
32,58 
32,26 
31,25 
30, 44 
28,84 
28,01 
25, 70 
25,40 
20,48 
20,31 
20,19 
17,50 
16,69 
15,57 
14,31 
14 ,06 
14 02 
12,60 
11,82 
11,39 
11,33 
10,24 
10,23 
10,20 

9, 76 
9,58 
9,53 
9,53 
g, 17 
9,04 
B,86 
B,69 
8,56 
7,50 

FONTES: Monlhl� Bullell•, ONU, o.Iria• números. 
fortune

1 
cp, cll. A! SOO melorcs eml)ltl!l&!I nm111icst1a!I e 8!1 3□(1 n.ão-ame� 

rlcan.:is 

Elaboração: IPEA. 

(') Dedos da PNB de 1970 e -.ndas do 1972. 
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a revista começou a compilar os dados das 500 maiores empre­
sas americanas, o crescimento médio anual das vendas foi de 
8,2%; mas essa taxa vem sendo superada sistematicamente nos 
últimos anos. Em 19 72, por exemplo, foi de 15, 7 % . O valor 
total das vendas no último ano, de cerca de 600 bilhões de 
dólares, só é inferior ao PNB dos Estados Unidos. Por outro 
lado, os investimentos diretos de indústrias americanas no exte­
rior cresceram em média quase 10% ao ano, no período 
1950/70, segundo dados do Departamento de Comércio (U. S. 
Bureau of lnternational Commerce). 

Em relação ao comércio exterior, o estudo da ONU estima 
que a participação das filiais norte-americanas nas exportações 
industriais totais da América Latina, de 12% em 1957, chegou 
a 41% em 1967. 11 O trabalho mostra variações entre países; 
no México, em 1966, foram responsáveis por 87 % dessas 
exportações; na Argentina, em 1968, por 14,5%; e no Brasil, 
em 1969, por 42 % . De forma global, são responsáveis por 2/3 
a 3/4 do comércio de manufaturados entre países industriali­
zados e por pelo menos 1/3 do total do comércio internacional. 

O estudo mostra também que essas empresas concentram­
se nos mercados de maiores níveis de renda, especialmente Esta­
dos Unidos e países da Europa Ocidental. Os países menos 
desenvolvidos det�m apenas 1/3 do total dos investimentos; 
mas, apesar da reduzida participação, elas tendem a desempe­
nhar papel de grande importância, dada a magnitude das econo­
mias desses países. Esse aspecto será analisado mais adiante, no 
que concerne ao Brasil (Capítulo III). 

Dentre as regiões menos desenvolvidas, e ainda segundo 
o estudo da ONU, estima-se que o Hemisfério Ocidental detém
18% dos investimentos totais, a Africa 6%, a Ásia 5% e o
Oriente Médio 3%.

Em termos setoriais, os investimentos na indústria de 
transformação representam pouco mais de 40%, petróleo e 
derivados 29 % e mineração e metalurgia 7 % . Há, contudo, 
uma certa assimetria nessa distribuição, no que concerne a 
regiões desenvolvidas e subdesenvolvidas. Enquanto nos países 
subdesenvolvidos a metade das inversões se concentra cm ativi­
dades extrativas (minerais, principalmente) e um pouco mais 
da quarta parte na indústria manufatureira, nas economias 

11 ONU, op. cit. 
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desenvolvidas mais da metade das atividades está na indústria, 
com apenas 30% em atividades extrativas. 

O estudo observa ainda que, em geral, essas empresas 
exercem controle efetivo sobre suas filiais, mesmo com partici­
pação minoritária (inferior a 50%) no capital social. 

22 



111 

EMPRESAS 

MULTINACIONAIS 

NA INDúSTRIA 

BRASILEIRA 

3. 1

O "Ciclo do Produto" 

no Brasil 

Na análise da expansão das EMN em países menos desen­
volvidos, deve-se distinguir aqueles com mercados internos mais 
amplos e melhores Cbndições de industrialização substitutiva de 
importação, tais como Brasil, Argentina, México, India, etc., 
de outros com condições internas menos favoráveis. Em países 
com melhores pré-requisitos à industrialização destaca-se o 
"ciclo do produto" como o modelo mais realista de comporta­
mento das EMN ao longo dos anos 50 e 60. Nos demais, os 
investimentos estrangeiros ainda estão mais intimamente asso­
ciados às formas clássicas, freqüentemente anteriores ao próprio 
aparecimento da EMN como a conhecemos hoje, e que surgiram 
da busca de matérias-primas, recursos naturais e produtos agro­
pecuários. Também se incluíram nesse grupo as companhias 
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de transporte e prestação de serviços urbanos (fornecimento de 
água, luz, gás, telefone, esgotos sanitários, etc.), cuja expansão 
em escala internacional, desde meados do século XIX, está 
associada ao fenômeno, também universal, da urbanização. 
Como esses serviços não são comercializáveis intermicionalmen­
te e estão sempre organizados em forma de monopólios, m�di­
ante concessões dos governos. importa pouco ou nada a dimen­
são dos mercados nas decisões locacionais. 

A nosso ver, a expansão das EMN no Brasil, do pós-guerra 
aos dias atuais, é predominantemente "explicada'' pela teoria 
do ciclo do produto.' Mesmo constituindo, área marginal para 
a operação dessas empresas, como de resto todo o mundo sub­
desenvolvido, o Brasil reuniu todas as condições favoráveis à 
industrialização, apenas diferenci.rfldo-se dos mercados dos 
países europeus, do ponto de vista das EMN, pela existência 
de gaps tecnológicos' mais amplos, donde a necessidade de forte 
protecionismo a essas "indústrias nascentes" (no caso, as subsi­
diárias das EMN): 

De fato, a evolução do ciclo do produto, no Brasil e nos 
demais países "industrializados" do mundo subdesenvolvido, se 
confunde em grande parte com o próprio processo de "substi­
tuição de importações". A estrutura da oferta de bens indus­
triais, que, originária dos países desel)volvido�, é a um só 
tempo causa e efeito do aparecimento das atuais EMN, moldou 
a estrutura da demanda dos países subdesenvolvidos atravé5 
do comércio exterior. A industrialização pela via da substituição 
de importações veio adequar a oferta interna a essa demanda, 
e na medida em que se desenvolve mais se aproxill).!3 da estru­
tura dos países desenvolvidos. Nesse processo, as EMN são 
sem dúvida um dos atores mais importantes. 

Procura-se nessa seção apresentar algumas evidências 
quantitativas que ilustrem a evolução do ciclo do produto no 
Brasil. Mostram esses dados que a industrialização, ao se dirigir 
para os setores modernos da indústria de transformação, ocor­
reu com o aumento dé participação dos investimentos estran­
geiros, enquanto a composição das importações se alterou com 
a sensível redução da participação de produtos manufaturados 
finais, especialmente bens de consumo. 

A Tabela III. 1 mostra a composição do produto indus­
trial do Brasil, antes e depois da industrialização dos anos 
50 e 60. 

24 



Notam-se aumentos significativos na participação de todos 
os setores "modernos" - indústrias mecânicas, de material 
elétrico, de material de transporte, químicas, metalúrgicas -
simu1taneamente com reduções substanciais nos setores tradi­
cionais - indústrias de produtos de madeira, de mobiliário, de 
couros e peles, têxteis, de vestuário, de alimentos e bebidas. 

Os dados sobre investimentos estrangeiros no Brasil são 
precários, confusos e contraditórios, e somente a partir de 1969 
passaram a ser regularmente publicados, de forma sistemati­
zada, nos Boletins do Banco Central. :E: possível, contudo, obter 
algumas indicações de épocas pretéritas, ainda que insatisfa­
tórias. 

TABELA 111.1 

COMPOSIÇÃO DO PRODUTO 1NDUSTR1AL DO BRASIL 
(%) 

Setores 1949 196!1 

Minerais Não-Metálicos 1,-;o 6,03 
Metalurgia 9,40 11,25 
Mecânica 2,20 6,12 
Material Elétrico 1,70 6,45 
Material de Transporte 2,30 8,82 
Madeira 3,90 2,64 
Mobiliário 2,20 1,56 
Papel e Papelão 2,10 2,66 
Borracha 2,00 2,23 
Couros e Peles 1,30 0,53' 
Química 9,40 17,90 
Têxtil 20,10 10,25 
Vestuário 4,30 2,75 
Alimentos 19,70 11,64 
Bebidas 4,30 2,56 
Fumo 1,60 1,64 
Editorial 4,20 3,15 
Diversos 1,90 1,79 

TOTAL 100,00 100,00 

FONTE: "Contas Nacionais", in Conjuntura. Econ6mica. CFGV, 
setembro de 1971) . 
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A Tabela III.2, a seguir, apresenta a composição setorial 
dos investimentos e reinvestimentos de empresas americanas no 
Brasil, Os dados são do Departamento de Comércio dos Estados 
Unidos e constituem-se na única informação disponíve1 sobre a 
composição setorial dos investimentos estrangeiros. Nessa épo­
ca, os investimentos das empresas americanas representaram, 
seguramente, mais de 40% do estoque de capital estrangeiro 
no País. Escolheu-se arbitrariamente o ano de 1943, já que a 
composição parece não se ter alterado em toda a década dos 40. 

TABELA III. 2 

INVESTIMENTOS DIRETOS DE ORIGEM AMERICANA 
COMPOSIÇÃO SETOlUAL 

(1943) 

Setores 

Serviços Públicos e Transporte 
Indústria de Transformação 
Distribuição de Petróleo 
Comércio 
Agricultura 
Finanças 
Mineração 
Diversos 

US$ Milhões 

87,8 
66,4 
30,2 
29,2 
10,1 

3,5 
2,5 
6,6 

% 

37,2 
28,1 
12,B 
12,4 
4,3 
1,5 
1,1 
2,6 

FONTE: tJ. S. Department of Commerce, Offlce of Business 
Economlcs, Survey af Current Business, vários núme­
ros (1945) . 

-Observa-se a predominância dos investimentos do tipo
"clássico", da era "pré-ciclo do produto", pela elevada partici­
pação de serviços públicos e transporte, distribuição de petró­
leo, comércio, etc., enquanto a participação da indústria foi de 
apenas 28,] % , certamente com a maior participação de setores 
tradicionais. 

Outra indicação interessante é obtida a partir da composi­
ção por países de origem das empresas estrangeiras. O Relató­
rio do Banco do Brasil de 1951 apresenta esses dados, que 
podem ser considerados representativos da época "pré-ciclo". 
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A Tabela III. 3 mostra que, além dos Estados Unidos, cuja 
composição já foi analisada, predominavam como países origi­
nários de empresas estrangeiras o Canadá, a Inglaterra e a 
França, aos quais se pode associar investimentos concentrndos 
nos setores de utilidade pública, transporte, comércio, finanças 
e mineração. A quase totalidade dos investimentos mencionados 
como originários do Canadá, por exemplo, que em 19 51 parti­
cipava com mais de 30% do capital estrangeiro no País, consti­
tuía-se do "Grupo Light", enquanto os investimentos da Ingla­
terra concentravam-se em ferrovias e serviços públicos, os fran­
ceses em serviços urbanos (S/ A Du Gaz), etc. 

TABELA IIl.3 

PAfSES DE ORIGEM DO CAPITAL ESTRANGEIRO 
NO BRASIL 

(1951) 

Países Cr$ de 1951• 

Estados Unidos 12.707.567 
Canadá 8.782.826 
Inglaterra 3.495.572 
França 941.105 
Uruguai 898.135 
Panamá 659 .181 
Outros 1. 462 .156

Total 28.946.842 

FONTE: Relatório do Banco do Brasil (1951) . 
Elaboração: IPEA. 
• Os dados em cruzeiros incluem lucros reinvestidos. 

% 

43,9 
30,3 
12,1 

3,3 
3,1 
2,3 
5,0 

100,0 

Essas indicações contrastam com a situação vigente 20
anos depois (1969), quando a participação dos investimentos 
na indústria se eleva a mais de 80%, a de serviços públicos cai 
para 5,8 % , agricultura para 0,3 % e outros serviços, incluindo 
transportes, finanças e comércio, para 9,4% (Tabela III . 4). 
Também pode-se observar a predominância dos setores moder­
nos da indústria; os investimentos em indústrias mecânicas, de 
material de transporte, químicas (incluindo farmacêutica) e 
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metalúrgica, todas aquelas que, de acordo com a Tabela III. 1, 
passaram a predominar na estrutura industrial, representavam 
mais de 60% das aplicações totais e mais de 74% do total 
aplicado no setor industrial. Na Seção 3. 2. 2 encontram-se 
dados sobre a participação das grandes empresas multinacionais 
nos diversos setores industriais em 1973. Observa-se a marcame 
predominância dessas empresas nos setores modernos, especial­
mente os assinalados (exclusive M�talurgia, devido à presença 
de empresas estatais), além dos setores de Borracha, Fumo, 
Plásticos e Diversos. 

TABELA 111.4 
COMPOSIÇÃO DO CAPITAL ESTRANGEIRO NO BRASIL 

( 1969) 

Setores 

Extração Mineral 
Indústria de Transformação 

Minerais Não-Metálicos 
Metalurgia 
Mecânica 
Material Elétrico 
Material de Transporte 
Madeira 
Papel e Papelão 
Borracha 
Química 
Farmacêutica 
':':'txtil 
Vestuário 
Alimentos 
Bebidas 
Fumo 
Editorial 
Diversas 

Serviços Públicos 
Agricultura 
Outros Serviços 
Outras 

Total 

FONTE: Banco Central. 
Elaboração: IPEA. 
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% 

1,0 
82,0 

2,4 
4,4 
5,7 
9,6 

16,2 
0,1 
1,5 
5,8 

19,3 
5,6 
2,8 
0.3 
6,9 
0.3 
0,4 
0,2 
0,5 
5,8 
0,3 

9,4 
1,5 

100,0 



Finalmente, têm-se algumas indicações sobre a composição 
das importações e exportações. Foram considerados os períodos 
1946/48 (antes do "ciclo") e 1968/70 (depois do "ciclo"). A 
Tabela III. 5 mostra que nas importações do imediato pós­
gucrra. quando o comércio exterior do Brasil, apesar dos pcrcal-

T A BELA 111. 5

ALGUNS PRODUTOS IMPORTADOS. E EXPORTADOS 
(1946/48 E 1968/70) 

s�tores e Produtos 

lndústrfa Mecânica e 

Metalurgia 

Ferramentas e Uten-
síllos 
Manufaturas de Me-
tais 
Fios, Tubos e Equipa-
mentos para Feno-
vias 

Material de Transporte 

Veículos a Motor 
Automóveis e seus 
Pertences 
Veículos Ferroviários 
Veículos s/ motor 
Embarcações 

Produtos Qufrnfcos 

Corantes 
Tintas e Vernizes 
Produtos Farmacêu-
tlcos 

Total 

Participação Total 
das Importações 

(%) 

1946/48 1968/70 

1,48 0,77 

2,32 1,05 

2,02 1,17 

16,44 5,10 

12,56 1,09 
3,14 0,58 
0,37 O 04 
2,59 1,12 

0,77 0,24 
0,76 0,05 

1,57 0,92 

31,46 11,04 

Participação Total 
das Exportações 

(%) 
1946/48 1968/70 

0,07 

0,06 

0,13 

0,15 

o.o,

0,11 

0,06 

0,22 

0,01 

0,17 

1,33 

FONTE: I.BGE, Anuários Estatísticos (1947/48/49, 1969/70/71). 
Elaboração: IPEA. 
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ços da inconversibilidade das moedas européias, refletiu razoa­
velmente bem a estrutura da demanda interna, alguns dos prin­
cipais bens finais importados, prov_enientes de indústrias mecâ­
nicas, de material de transporte, químicas e metalúrgicas, repre­
sentaram 31,46% do valor total (1946/48). Vinte anos depois 
( 1968/70), cm que pesem as naturais dificuldades de identifi­
cação de produtos similares, o que restringiu bastante a amos­
tra, os itens simila�es representavam 11,04%, em média, do 
valor total das importações. As exportações, por outro lado, 
elevaram-se de O, 13 % do total para 1,33 % . Vale destacar, por 
exemplo, itens como automóveis, seus pertences e acessórios, 
cuja participação passa de 12,56% (1946/48) . para 1,09 % 
(1968/70), veículos ferroviários, de 3,14% para 0,58%, 
manufaturas de metais, de 2,32% para 1,05%, etc. 

Essas indicações, bastante rudimentares, sugerem a impor· 
tância da teoria (ou hipótese, como prefere Vernon) do "ciclo 
do produto" no comportamento das EMN no Brasil, pelo menos 
nas três últimas déc11das. Foi a adequação da oferta à estrutura 
da demanda, e a própria moldagem dessa demanda, que impul­
sionou a industrialização fortemente concentrada nos bens durá­
veis de consumo e em ,;eus respectivos equipamentos e acessó­
rios, com a participação crescente das EMN. Outros estudos 
disponíveis sobre esse período contêm indicações bem mais 
convincentes que as aqui apresentadas em relação ao "padrão" 
de industri11lização do pós-guerra.1 O que se pretende ressaltar, 
contudo, é que a tentativa de prescrvaç3o do mercado interno 
brasileiro, de uma forma ou de outra gradativamente "fechado" 
às importações, constituiu a motivação básica do crescimento 
das empresas multinacionais no País. 

1 Consultar, por exemplo, A Industrialização Brasileira:
Diagnósttco e Perspectivas (Documento EPEA n.0 4, 1968), 
Cap. III. 

30 



3.2 

Características 
das Empresas 
Multinacionais 
no Brasil 

Após a apreciação geral, bastante esquemática, da evolu­
ção das EMN na indústria brasileira, nos termos do "ciclo do 
produto", procura-se apresentar algumas características atuais 
dessas empresas. A análise se apóia agora numa amostra de 
grandes ernprec:;as industriais, que inclui não só as EMN corno 
as nacionais privadas e as estatais. As características dizem 
respeito às participações setoriais, em termos de patrimônio, 
(aturarnento, emprego e ativo fixo, ao montante e à origem dos 
investimentos estrangeiros e ao "tamanho" das EMN em relação 
às nacionais e em relação às suas respectivas matrizes. Antes, 
contudo, parecem úteis algumas explicações sobre a opção de 
apoiar as análises que se seguirão em uma amostra de grandes 
ernpre�as industriais. 

3.2.1 

Considerações sobre 
a Amostra: Razões, Critérios 
e Representatividade 

Urna pesquisa que pretende· ser em grande parte informa­
tiva, ao analisar as características e o desempenho de grandes 
empresas, só cumpriria adequadamente suas finalidades se utili­
zasse informações as mais detalhadas possíveis. A esse nív.el, e 
à luz da metodologia desejada, tornou-se imperioso restringir o 
universo da análise a um número manipulável, em tempo hábil, 
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Outras razões, contudo, podem ser citadas. Boa parte da 
análise só teria sentido e utilidade se as características das EMN 
no Brasil fossem consideradas cm comparação com empresas 
nacionais (inclusive estatais). Ocorre que as EMN no Br:.isil 
são "poucas" cm número, se comparadas com a totalidade das 
firmas nacionais ( cerca de 180, 110 máximo) e "grandes", se 
comparad�s com o tamanho médio das empresas instaladas no 
País. E na realidade as empresas multinacionais também se 
distinguem dessa forma das empresas nacionais nos países 
desenvolvidos, e até nos seus próprios países de origem. Não 
parece supérfluo repetir que o projeto Harvard, de Vernon, lida 
com apenas 187 empresas das consideradas multinacionais. 
Pareceu-nos, assim, que comparações envolvendo características 
de poucas e grandes EMN vis-à-vis grande número de empresas 
nacionais, de porte muitns vezes insignificanlc se comparado, 
é claro, com o das multinacionais, poderiam levar a conclusõe,;; 
no mínimo destorcidas. Não cremos ser necessário insistir nesse 
aspecto. 

Os motivos que nos levaram a restringir a amostra ao setor 
industrial são, de certa forma, semelhantes. Nesse setor concen­
tram-se cerca de 80% dos ínvestimentos estrangeiros no Brasil 
e quase 100% dos investimentos das empresas consideradas 
multinacionais. !: nesse setor que está concentrado todo o dina­
mismo recente dessas empresas. Assim, estudar empresas multi­
nacionais no Brasil é também estudar empresas industriais. 

Deve-se ainda acrescentar que o fato de termos nos aven­
turado a um trabnlho algo difícil de ser a priori claramente deli­
mitado aconselhou certa cautela. Esse cuidado foi justificado. 
Quando da coleta dos dados, verificou-se que mesmo grandes 
empresas têm dificuldade em fornecer certos tipos de infor­
mações. De fato, após análise das informações, constata-se que 
vários dados que se consideravam básicos são de difícil cbtcn­
ção para muitas empresas, tais como emprego, importações de 
insumos e bens intermediários, e até mesmo faturamento (?). 

Essas dificuldades levaram também a que a amostra �:e 
restringisse às sociedades nnônimas, cm relação às quais a obri­
gatoriedade de publicação de balanços e demonstrativos viabi­
lizou a pesquisa. E se por um lado a quase totalidade das multi­
nacionais são sociedades anônimas, entre as nacionàis o número 
de sociedades limitadas é ainda elevado, apesar das mudanças 
recentes decorrentes dos incentivos à abertura do capital. 
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O critério básico de seleção da amostra foi a escolha das 
1 O maiores empresas de 23 setores industriais. Nestes, são 
considerados os 21 gêneros de indústrias de transformação, 
segundo a classificação do IBGE, mais os setores de Petróleo 
e Derivados e de Extração Mineral (ver Anexo I). Os indica­
dores de tamanho são Patrimônio, Capital Social e Faturamen­
to, com valores d� 1972, conforme publicados pelo "Quem é' 
Quem na Economia Brasileira".2 f: importante ressaltar que os 
dados do "Quem é Quem" referem-se a empresas e não a esta­
belecimentos. Considerand9-se as características das EMN, de 
tendência à expansão tanto "vertical" quanto "horizontal", essa 
distinção parece relevante, o que logo de início desaconselhou 
a utilização dos dados do 1BGE- Uma dificuldade que surgiu, 
contudo, foi a classificação de algumas empresas, apesar de os 
setores estarem a "2 dígitos" segundo a classificação industrial. 
A solução encontrada foi incluir no setor Diversos algumas 
<:mpresas nessa situação, ou seja, fabricantes de produtos perten­
centes a mais de um dos setores utilizados. 

Da "união" desses· três conjuntos - as 1 O m�iores empre­
sas segundo os valores do patrimônio, faturamento e capital 
social - resultou uma média de quase 14 empresas por setor, 
e um total de 318. A partir dessa lista, identificam-se empresas 
nacionais privadas, subsidiárias de empresas multinacionais e 
governamentais ( ou estatais), utilizando-se para tanto informa­
ções sobre composição do capital social, reservas e endivida­
mento. Esses dados são provenientes dos balanços do "Quem 
é Quem" e do Guia Interinvest.3 

Uma firma é considerada subsidiária de uma empresa 
multinacional (EMN) quando a participação acionária da EMN 
é igual ou superior a 25 % .4 As empresas consideradas governa-

2 "Quem é Quem na Economia Brasileira", in Visão (agos­
to de 1974). 

a Jean Bernet, Guia Interinvest, 1971/73 (Rio de Janeiro: 
Interlnvest Ed., 1973 e 1971). 

4 O limite mínimo de 25% foi estabelecido pelo Departa­
mento de Comércio dos Estados Unidos como o marco a partir 
do Qual um portfolio investment se transforma em dlrect invest­
ment. As possibilidades de que participações superiores a essa 
(mesmo se inferiores a 50% l não impliquem o controle efetivo 
da empresa são consideradas remotas. Já o Departamento do 
Tesouro, considerando outras modalidades de aplicações, esta­
beleceu o limite em 10%. 
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mentais (ou estatais) são aquelas em que o Governo (em quais­
quer de seus níveis) é acionista majoritário (superior a 50%). 

A Tabela III. 6 a seguir apresenta a freqüência das empre­
sas por setores. 

Dos critérios adotados resultaram 133 empresas conside­
radas subsidiárias das EMN (41,8% da amostra), enquanto 
i77 (55,7%) são empresas privadas nacionais e 8 (2,5%) 
governamentais. 

Observa-se que em alguns ramos industriais a freqüência 
de empresas na amostra é mais elevada que em outros, desta­
cando-se principalmente os setores Farmacêutico, de Materiais 
Elétricos, de produtos de Borracha, Têxtil e Editorial. Tal fato 
se deveu a uma certa diversidade de características das firmas, 
e em parte se associa também à menor concentração da produ­
ção nesses setores. 

As empresas não serão identificadas. Embora se utilizem 
dados a nível dessas unidades, pretende-se sempre chegar a 
conclusões que sejam válidas para a amostra em geral e para 
os três conjuntos. 

Escolhida a amostra, obteve-se informações sobre os 
seguintes itens: 
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a) as contas constantes de balanços e demonstrativos de
lucros e perdas, publicadas pelo "Quem é Quem",
referentes ao período 1970/73;

b) emprego, comércio exterior, impostos (de renda e
IPI), folha de pagamento, incentivos físcais, investi­
mentos realizados, custos de produção, incorporação
de outras empresas e imobilizações financeiras ( parti­
cipação em subsidiárias ou coligadas). Tais informa­
ções foram obtidas do "Quem é Quem", dos anuários
publicados pela CACEX ( comércio exterior) , do
Guia lnterinvest e outras fontes que serão citadas
oportunamente, bem como em consultas feitas dire­
tamente às empresas;

c) as contas de balanço e algumas das informações
mencionadas em b referentes às EMN que possuem
subsidiárias incluídas na amostra. Essas informações
foram provenientes de publicações do tipo Fortune,
Business W eek, etc., que também serão especificadas
oportunamente.



TABELA ]II. 6 

FREQO�NCIA DAS EMPRESAS NA AMOSTRA 

Número de Empresas 

Setores Nacionais Subsidiárias 
Total 

Privadas 
Governamentais das EMN 

4 1 8 13 

7 - 7 14 
5 4 4 13 

3 - 8 11 

4 - 12 16 

3 - 11 14 

11 - 4 15 

g - 5 14 

13 -
- 13 

13 - 4 17 

13 - 1 14 

6 1 7 14 

5 - 7 12 

5 2 4 .11 

3 - 14 17 
11 - 3 14 

10 - 6 16 

9 - 4 13 

7 - 8 15 

9 - 5 14 

3 - 5 8 

15 - ) 16 

Mineração 
Minerais Não-Metálicos 
Metalurgia 
Mecânica 
Aparelhos Elétricos e de Comunicações 
Material de Transporte 
Produtos de Madeiras 
Papel e Papelão 
Moblllárlo 
Borracha 
Couros e Peles 
Qul.mlca e Petroquímica 
Plásticos 
Petróleo e Derivados 
Farmacêutica 
Perfumada 
Têxtil 
Vestuário 
Alimentos 
Bebidas 
Fumo 
Editorial 
Diversos 9 - 5 14 

1.,) 
Total 1.11 177 8 133 318 

FONTE: "Quem é Quem", op. cit. ; e Guia lnterfnvest, op. cit. 



O Anexo 11 apresenta uma listagem detalhada das especi­
ficações das informações mencionadas em a e b. Não foi possí­
,·el, contudo, especificar com o mesmo detalhamento os dados 
do grupo e, face ao desconhecimento de alguns critérios utili­
zados pelas publicações mencionadas. 

A utilização de tantas informações implica evidentemente 
11lgumns dificuldades. A principal delas é a simples impossibi­
lidade de algumas empresas atenderem às solicitações. Tal não 
ocorreu, é claro, com os dados de balanços e demonstrativos; 
porém as informações do grupo b foram obtidas com certa 
irregularidade, o que prejudicou bastante os objetivos visados 
inicialmente. 

Essas dificuldades, já mencionadas anteriormente, força­
ram mesmo a readaptação da metodologia aos dados disponíveis. 

3. 2. 1.1

A Representatividade da 
Amostra 

Não se conhece o número de empresas industriais cujos 
dados de produção e emprego são fornecidos pelo IBGE, já 
que a coleta é feita a nível de estabelecimentos. J;: bem prová­
vel, contudo, que esse número seja superior a 20. 000, e neste 
caso a amostra de 318 representaria pouco mais de 1,5 % . 

No entanto, o faturamento líquido das empresas da 
amostra, em 1972 (Cr$ 79.3-55.140 .000), representou nadJ 
menos que 42% do valor da produção industrial brasileira 
(CrS 188.940.810. 000), segundo o Anuário Estatístico do 
Brasil (IBGE/1974). Em termos de emprego, a participação 
é bem menor, conforme seria de se esperar, mas ainda surpre­
ende: 25% em 1972. As 318 empresas foram responsáveis por 
640. 279 empregos dos 2. 531. 948 gerados pela indústria brasi­
leira em 1972 (IBGE). Esses resultados, além de ressaltar a
concentração na produção industrial, indicam que a amostra é
razoavelmente representativa da indústria brasileira, apesar de
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não ter sido selecionada com tal finalidade. O objetivo da sele­
ção, como já ressaltado, foi obter as grandes empresas de cad:1 
setor, a fim de que as característi.cas das subsidiárias das EMN 
pudessem ser mais livremente comparadas com as das empre­
sas nacionais. Na amostra ter-se-iam grandes empresas, em 
número deliberadamente limitado. 

A representatividade na exportação é ainda mais ampla. 
Cerca de 63% das exportações brasileiras de produtos manu­
faturados e minérios foram realizados pelas firmas da amostra, 
como será visto mais adiante ( dados de 1973). No total das 
exportações brasileiras a participação é de 24%. Como as 
subsidiárias detêm cerca de 50% das exportações das firmas da 
amostra ( este dado será apresentado mais adiante), respondem 
por 12 % do total das exportações brasileiras. 

Finalmente, segundo os registros do Banco Central, os 
investimentos e reinvestimentos estrangeiros nas 133 subsidiá­
rias das EMN incluídas em nossa amostra representavam, em 
31/12/1973, 43 % do total dos investimentos e reinvestimentos 
estrangeiros no Brasil. 

Pode-se afirmar, portanto, que, além da representatividade 
na estrutura industrial, as empresas da amostra são ainda mais 
represent::itivas no comércio exterior, enquanto as subsidiária5 
das EMN o são no total do capital estrangeiro no País. 

Esse fato, vale repetir, não foi intencional, mas evidencia 
claramente a importância das conclusões a que se chega em 
termos de suas implicações para o sistema industrial como um 
todo. 

3.2.2 

As Participações na 
Amostra 

Tomaram-se quatro indicadores para medir a importância 
relativa - participação - de cada grupo de empresas na 
amostra: patrimônio líquido, faturamento, ativo fixo e número 
de empregados (emprego total), usando-se dados de 1972. 
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Os indicadores tipo "fluxo" - foturarnento e lucro líquido 
- referem-se ao ano civil, enquanto as variáveis tipo "estoque"
- patrimônio, ativo fixo e emprego - referem-se à posição em
31 de dezen1bro.

As Tabelas III. 7, III.8, Ill.9 e IIl.10 apresentam os 
resultados globais e a nível de setores, em termos percentuais. 

TABELA III . 7 

PARTICIPAÇÃO PERCENTUAL, PELO PATRIMÔNIO 
L1QUIDO, • DOS TRÊS GRUPOS DE EMPRESAS NA 

AMOSTRA (1972) 

% 

Governa- Nacionais Multi-
mentais Privadas nacionais 

79,33 6,09 14,58 
40,30 59,70 

64,02 15,02 20,96 
35,24 64,76 

8,67 91,33 
11,86 88,14 
74,15 25,85 
63,47 36,53 

100,00 0,00 
28,59 71,41 
76,98 23,02 

30,63 25,12 44,25 
23,14 76,86 

83,35 5,06 11,59 

7,47 92,53 
90,72 9,28 
71,16 28,84 
51,17 48,83 
43,58 56,42 
87,08 12,92 

0,43 99,57 
98,00 2.00 

Setores 

Mineração 
Minerais Não-Metálicos 
Metalurgia 
Mecânica 
Apare lhos �Elétricos e de 

Comunicações 
Material de Transporte 
Madeiras e Artefatos 
Papel e Papelão 
Mobiliário 
Borracha 
Couros e Peles 
Química 
Plásticos 
Petróleo e Derivados 
Farmacêutica 
Perfumaria 
Têxtil 
Vestuário 
Alimentos 
Bebidas 
Fumo 
Editorial 
Diversas 53,13 46,87 

Total 35,39 24,21 40,40 

FONTE: "Quem é Quem", op. cit.

Elaboração: IPEA. 
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TABELA III. 8 

PARTICIPAÇÃO PERCENTUAL, PELO FATURAMENTO, 
DOS TRÊS GRUPOS DE EMPRESAS NA AMOSTRA 

( 1972) 

% 

Setores Governa- Nacionais Multl-
mentais Privadas nacionais 

76,49 7,85 15,66 

40,23 59,72 

52,50 21,00 26,50 

25,35, 74,65 

23,84 76,16 

3,56 96,44 

82,41 17,59 

62,95 37,05 

100,00 

33,90 66,10 

13,33 35,55 51,12 

29,87 70,13 

50,23 8,95 40,82 

6,97 93,03 

96,70 3,30 

62,12 37,88 

50,29 49.71 

46,16 53,84 

85,35 14.65 

0,10 99,90 

99,01 0,99 

Mineração 
Minerais Não-Metálicos 
Metalurgia 
Mecânica 
Aparelhos Elétricos e de 

Comunicações 
Material de Transporte 
Madeiras e Artefatos 
Papel e Papelão 
Mobiliário 
Borracha 
Couros e Peles 
Química 
Plásticos 
Petróleo e Derivados 
Farmacêutico 
Perfumaria 
Têxtil 
Vestuário 
Alimentos 
Bebidas 
Fumo 
Editorial 
Diversas 33,64 66,36 

Total 20,72 24,01 55,27 

FONTE: Tabela III. 7. 
Elaboração: IPEA.

• Insuficiência de informações .
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Os vãrios indicadores sugerem que o "peso relativo" das 
subsidiárias de empresas multinacionais na amostra varia entre 
um mínimo de 40,3%, segundo o critério do ativo fixo, até 
pouco mais de 55 % , segundo o critério do faturamento. 

Ao analisar as percentagens dos diversos indicadores, o 
leitor encontrarã algumas aparentes discrepâncias. Por �xemplo, 
entre as participações medidas pelo patrimônio líquido e fatu­
ramento líquido. Ocorrem eventualmente diferenças acentuadas 
nas relações capital/faturamento entre empresas dos diferentes 
grupamentos, e então surgem também diferenças acentuadas 
nas participações percentuais segundo o critério do patrimônio 
(e capital) ou faturamento.15 J;: o caso do setor de petróleo e 
derivados. Por outro lado, diferenças acentuadas nas relações 
tecnológicas capital/trabalho explicam algumas divergências 
entre as participações pelo critério dCYpatrimônio líquido ou do 
emprego. Esses aspectos serão discutidos mais adiante, razão 
por que não parec� relevante adiantar maiores considerações. 

Por enquanto, a apresentação dos diversos indicadores tem 
a vantagem de oferecer uma visão mais ampla e variada da 
participação desses três grupos de empresas na amostra. 

3.2.3 

O "Tamanho" das Empresas 
Nacionais e Subsidiárias das 
Empresas Multinacionais 

Se se considerar que em termos do número de empresas as 
subsidiárias representam 41,8%, poder-se-ia ser levado a con­
cluir que a "dimensão média" dessas firmas não seria muito 
diferente da das firmas nacionais em geral. 

15 Essas diferenças se devem, em alguns casos, ao tipo de 
atlv1dade a que se dedica a EMN. No setor de Material de 
Transporte, por exemplo, concentram-se na "indústria termi­
nal", de montagem, o que lhes infla o faturamento em relação 
ao capital investido. 
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Mas é interessante observar, ao nível de setores, que, à 
exceção dos chamados ramos tradicionais da indústria (alimen­
tos, têxtil, mobiliário, vestuário, couros e· peles), a menor parti­
cipação das empresas multinacionais ocorre quando existem 
empresas governamentais de grande porte (mineração, meta­
lurgia e petróleo e derivados). 

Isso leva a pensar que o tamanho médio das subsidiárias 
deve ser realmente mais elevado se comparado com o das 
firmas nacionais privadas. 

Se se �onsideram, por exemplo, as participações em termos 
de patrimônio, destacam-se as firmas governamentais, o que 
explica a participação mais reduzida das EMN. O mesmo ocor­
re em termos de ativo fixo. 

Em termos de faturamento, contudo, é consideravelmente 
menor a participação das governamentais, o que se associa à 
elevação da importância relativa das subsidiárias na mesma 
proporção. Esses resultados mostram que a diferença de tama­
nho médio entre subsidiárias e firmas nacionais é consideravel­
mente maior caso se excluam firmas governamentais, enquanto 
o tamanho médio destas se reduz a "menos da metade se se
exclui a PETROBRÁS, como mostram os dados da Tabela
III. 11.

TABELA III. li

PATRIMôNIO MfDIO DAS EMPRESAS 
DA AMOSTRA 

Tipos de Empresas Cr$ 1. 000 de 1973 Valores Divididos 
Pela Média Global 

Nacionais Privadas 
Governamentais 
Governamentais (exclu-

sive PETROBRAS l 
Subsidiárias das EMN 

Média Global 

98. 642,9
2.529.421,8 

1. 215. 511,0
217 .303,9

222.647,6

FONTE: Dados utilizados na Tabela III. '1. 
Elaboração: IPEA. 

0,44 
11,36 

5,46 
0,98 

1,00 
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Na realidade, em termos de patrimônio médio, a subsidiá­
ria da EMN tem dimensão s1;1perior ao dobro da empresa nacio­
nal privada (2,2). E isso, vale relembrar, ocorre numa amostra 
em que só figuram grandes empresas, as maiores de cada setor 
industrial. 

À luz desse resultado, parece interessante comparar o 
tamanho médio dessas subsidiárias com. o das suas respectivas 
matrizes, ou seja, com o tamanh·o das próprias EMN. Essa 
comparação é feita em termos do valor das vendas, já que os 
demais indicadores parecem apresentar dificuldades maiores de 
compatibilização. Os resultados são apresentados na Tabela 
III .12. 

Em termos de faturamento, as subsidiárias. instaladas no 
Brasil representam pouco mais de 2% dos respectivos grupos 
internacionais a que pertencem. 

Assim, conquanto as subsidiárias das EMN detenham 
participações elevadas no conjunto das grandes empresas indus­
triais do País, ainda representam diminuta parcela dos grupos 
internacionais a que pertencem. Esse desequilíbrio confere 
"poder de barganha" extremamente elevado às EMN, o que se 
reflete, principalmente, no traçado de políticas econômicas que 
lhes sejam mais favoráveis, caso o País se disponha a receber 
maiores parcelas de seus investimentos. Em outras palavras: as 
atividades no Brasil ainda representam pequena parcela das 
atividades globais das EMN, mas as subsidiárias dessas empre­
sas são cruciais para o desenvolvimento industrial do País. 
Como corolário, os resultados dessas empresas no Brasil pouco 
contribuem para seus resultados globais, porém muito para o 
desempenho do setor industrial do País. 

Outra indicação relevante é dada pela participação dos 
investimentos realizados nas subsidiárias brasileiras nos ativos 
totais das EMN. A Tabela 111. 13 apresenta as relações per­
centuais. 

No total, os recursos aplicados pelas multinacionais em 
investimentos diretos nas suas subsidiárias brasileiras represen­
tam menos de 0,6% de seus ativos. Assim, ao investirem no 
Brnsil esses grupos comprometem 0,59 % de seus recursos totais, 
o que poderia indicar uma flexibilidade muito maior dessas
subsidiárias no Brasil, em termos de disponibilidade de recursos,
que a das empresas nacionais privadas, e até mesmo das gover­
namentais.
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TABELA III.12 

TAMANHO DAS SUBSIDIARIAS VIS-Â-VIS 

AS EMPRESAS MULTINACIONAIS 

( 1973) 

Setores Industriais Relação entre as Vendas das 
Subsidiárias no Brasil e das 

Respectivas EMN ( % ) • 

Mineração 
Minerais Não-Metálicos 
Metalurgia 
Mecânica 
Material Elétrico 
Material de Transporte 
Madeiras 
Papel e Papelão 
Mobiliário 
Borracha 
Couros e Peles 
Química 
Plásticos 
Petróleo 
Farmacêutica 
Perfumaria 
Têxtil 
Vestuário 
Alimentos 
Bebidas 
Fumo 
Editorial 
Diversos 

Tota1•••• 

FONTE: Empresas Nacionais: Tabela III. 7. 

0,42 
3,66 
a,24 
1,31 
1,23 
3,46 
•• 

1,22 
••• 

0,81 
1,42 
2,24 
0,87 
•• 

1,32 
•• 

3,65 
3,43 
6,38 
•• 

4,24 

2,32 

Empresas Multinacionais: Fortune (maio e agosto 
de 1974). 

Elaboração: IPEA. 
• Os dados para as EMN são originalmente em US$ 1. 000.

Foram convertidos à taxa de câmbio de CrS 6,00 por
uss 1.00 (1973).

• • Insuficiência de Informações sobre as EMN.
• • • Ausência de EMN.

• • • • Exclusive os dois setores anteriores. 
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TABELA 111.13 

JNVESTlMENTOS DJRETOS NO BRASIL 
COMO PERCENTAGEM DOS ATIVOS TOTAJS 

DAS EMPRESAS MULTINACIONAIS ( 1973) * 

Setores % 

Mineração 0,55 
Minerais Não-Metálicos 0,97 
Metalurgia 0,88 
Mecânica 0,68 
Aparelhos Elétricos 0,35 
Material de Transporte 1,13 
Madeiras 0,00 
Papel e Papelão 0,42 
Mobiliário 
Borracha 1,09 
Couros e Peles 0,00 
Química 0,26 
Plásticos 0,10 
Petróleo 0,26 
Farmacêutica 0,31 
Perfumaria 0,00 
Têxtil 0,44 
Vestuário 0,00 
Alimentos 2,43 
Bebidas 0,58 
Fumo 2,78 
Editorial 0,00 
Diversas 1,05 

Total 0,59 

FONTE: Dados da amostra: Fortune (500 maiores empresas 
americanas e não-americanas), op. cit.

Elaboração: IPEA. 
• Em relação às subsidiárias no Brasil considerou-se os 

dados dos balanços, e não os do Banco Central. As EMN consi­
deradas são somente as constantes das listagens do Fortune

(americanas e não-americanas). 
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3.2.4 

O Montante e a Origem dos 
Investimentos nas Empresas 
Multacionais da Amostra 

Segundo os dados dos balanços publicados pelas empresas 

da amostra, o capital acionário de propriedade de sócios no 

exterior atingia, em 31/12/1973, USS 2.556.434.000, inclu­

indo-se nesse total algumas pequenas participações em empre­

sas não consideradas subsidiárias das EMN. Em contraste, os 

valores apresentados nos registros de capital estrangeiro do 

Banco Centralª indicam apenas US$ 1 . 557. 324. 000, o que 

corresponde a uma diferença de 64% para os dados dos 
balanços. 

Pode-se admitir que os dados publicados pelas empresas 

estejam corretos. Os do Banco Central, contudo, estão clara­

mente subavaliados, por vários motivos. Em primeiro lugar, 

sabe-se que o levantamento dos investimentos e reinvestimentos 

estrangeiros iniciou-se em determinado ano ( l 951, ao que pare­

ce), sem considerar, por deficiência de informações, os valores 

de épocas anteriores. 1:: sintomático, no caso, o fato de a suba­

valiação ser consideravelmente mais elevada para os setores mais 

"antigos" (indústrias tradicionais; ver Tabela III. 14 )- Além 

disso, os registros são sempre feitos a dólares correntes, sem 

qualquer reavaliação dos ativos correspondentes, o que não 

ocorre com os dados dos balanços. Na ausência de inflação 

internacional, esse detalhe não seria relevante, porém obvia­

mente não é o que tem acontecido nos últimos anos. Para efeito 

de comparação, os valores em cruzeiros (dados dos balanços) 

foram convertidos à taxa de câmbio média de 1973 e, em 

decorrência do próprio sistema de desvalorização cambial, as 

u Publicados no Guia Interinvest, op. cit.
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cifras em dólares resultam "corrigidas" pela elevação dos preços 
por atacado nos países industrializados. 7 

Sabe-se, finalmente, que os registros de reinvestimentos 
de lucros e de aumentos de capital são feitos com atraso, em 
parte devido a problemas administrativos, mas também por 
demora das solicitações das empresas. 

A Tabela III. 14 apresenta os valores, por setores, obtidos 
dos balanços das empresas e dos registros do Banco Central. 
Parece interessante notar novamente que os setores onde surgem 
maiores diferenças são justamente aqueles em que os investimen­
tos estrangeiros datam de épocas pretéritas (ver Seção 3 .1 ), 
tais como mineração, têxtil e alimentos. Aparentemente, essas 
diferenças deveriam prejudicar o sócio estrangeiro, já que redu­
zem o denominador em relação ao qual são aferidas as remessas 
de lucros.9 Ao que parece, tal distorção não ocorre porque as 
remessas são feitas mediante declaração - cermo de compro­
misso - das empresas quanto ao valor do capital dos sócios 
do exterior. 

Sendo este um estudo sobre empresas multinacionais, não 
se dispensou, pelo próprio conceito de EMN, maiores atenções 
às origens dessas empresas. A idéia de diferenças de compor­
tamento em função de diferenças de nacionalidade está mais 
associada ao cogceito de empresa internacional, e é por esse 
motivo que alguns estudos atribuem certas peculiaridades às 
empresas japonesas vis-à-vis européias e americanas.º O fato é 
que as firmas japonesas ainda estão na fase de empresa inter-

1 As cifras (em cntzelros) das empresas aumentam com 
a Inflação Interna (índices de correção monetária), enquanto 
a taxa cambial, pelo menos nos últimos anos, quando surgiu 
realmente a inflação nos países Industrializados, tem sido alte­
rada, grosso modo, pela diferença entre as taxas Internas de 
inflação e as taxas Internacionais (índice de preço por atacado, 
C'm ambos os casos) . Assim, ao se converter cruzeiros em dóla­
res, usando-se essa taxa de câmbio, os valores em dólares apa­
recem "corrigidos" pela inflação internacional. 

8 Pela legislação em vigor, remessas não superiores a 12% 
do capital e:,trangeiro, em termos de médias trlenais, são livres 
de impostos. Acima desse percentual vlgora urna tabela pro­
gressiva. 

o Por exemplo, José Tavares de A. Júnior e Vera Maria
Dlck, "Governo, Empresas Multinacionais e Empresas Nacio­
nais: O Caso da Indústria Petroquímica", in Pesquisa e Plane­
-jamento Econômico, vol. 4, n.0 3 (dezembro de 1974) . 
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TABELA III.14

PARTICIPAÇÃO DOS INVESTIMENTOS ESTRANGEIROS NAS EMPRESAS DA AMOSTRA (1973) 
(EM USS 1. 000) 

,,,. 
\Ç 

Amostra 

Setores (2) Capital de
(1) + (2)

(1) Capital de
Sócios no Exterior 
(Dados da Amostra) 

Sócios no Exterior 
(Banco Central) 

69.913 7.987 8,75 
58 .129 35 .139 1,65 

146.529 123.201 1,19 
131.304 112.311 1,17 
117. 774 58.297 2,02 
609.891 330.873 1.84 

4.132 2.798 l,4R 

69.059 46.484 1,49 
- -

-

97.593 1,01 
995 

86. 810
995 1,00 

202.376 139.413 1,45 
13.570 14.617 0,92 

174.925 1,04 
53.435 1.27 
4.541 0.90 

181. 704
67.672
4.095

209.426 47.798 4,38 
8.009 5 .102 1,57 

199.082 49.942 3,99 
10.883 6 .115 1.78 

158.042 100.500 Ui7 
1.831 1.799 1,02 

Mineração 
Minerais Não-Metállcos 
Metalurgia 
Mecânica 
Aparelhos Elétricos 
Material de Transporte 
Indústria de Madeiras 
Papel e Papelão 
Mobiliário 
Borracha 
Couros e Peles 
Química 
Plásticos 
Petróleo e Derivados 
Farmacêutica 
Perfumaria 
Têxtil 
Vestuário 
Alimentos 
Bebidas 
Fumo 
Editorial 
Diversas 204.425 154.242 1,33 

Total 2,556.434 1. 557. 324 1,64 

FONTE: Banco Central, registros de capital estrangeiro; balanços e dados fornecidos pelas empresas 
ao "Quem é Quem" e Guia Interinvest, op. cit. 
Elaboração: IPEA. 



V, 

o 

TABELA III.15 
REGIÕES DE ORIGEM DOS lNVESTIMENTOS (1973) 

(%)

Setores 
Europa 

Japão Outras 
Estados Unidos -

Canadá Ocidental 

77,1 H-.0 - 8,9 
17,0 83,0 
l0,7 43,3 46.C 
46,9 53.1 
10.8 89,2 
45,4 49.7 4,9 
82,8 17.2 
33,0 57,1 - 9,9 
-

l00,0 

Mineração 
Minerais Não-Metálicos 
Metalurgia 
Mecânica 
Aparelhos Elétricos 
Material de Transporte 
Indústria de Madeiras 
Papel e Papelão 
Mobiliário 
Borracha 
Couros e Peles 37,3 36.0 - 26,7 

59,4 
63,3 

Qu1m!ca 
Plásticos 
Petróleo 54.3 

25,5 13,7 1,4 
36.7 
45 7 

33.1 44.8 l0.1 12.0 
- 60.4 - 39,6 

25,0 34.0 - 41.0 
56.7 33 3 - 10,0 

2,0 96.6 - 1.4 
4.0 96.0, 
8.9 74.5 - 16.6 

Farmacêutica 
Têxtil 
Vestuário 
Alimentos 
Bebidas 
Fumo 
Editorial 
Diversas 13,2 Bô.8 

38,! 48,7 4.7 8,4 Total 

FONTE: Tabela III.14 
Elaboração: IPEA. 



nacional, embora já se note a transformação das maiores orga­
nizações em empresas realmente multinacionais. Assim, embora 
11 EMN ainda mantenha centros de decisão e controle, freqüen­
temente, em seus países de origem, não se pode claramente 
distinguir uma dependência dessas firmas aos interesses nacio­
nais. Apesar disso, pareceu interessante apresentar a distribui­
ção por origem dos investimentos d::is firmas da amostra (Tabe­
la III. 15). Predominam os países da Europa Ocidental, seguin­
do-se Estados Unidos e Canadá, Japão e outras regiões. 
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IV 

ANÁLISE 

DOS BENEFICIOS 

E CUSTOS SOCIAIS 

DAS EMPRESAS 

MULTINACIONAIS 

Este capítulo procura apresentar algumas indicações dos 
benefícios da EMN no Brasil, basicamente em termos de seu 
desempenho em atingir as principais metas de política econô­
mica, assim como os custos sociais decorrentes de sua própria 
natureza e das circunstâncias em que atua. 

Não se trata de uma análise convencional de benefí­
cio/custo, mas sim a caracterização - e eventual quantificação 
- de alguns efeitos benéficos e possíveis custos, estes muitas
vezes não quantificáveis, e sem a pretensão de apresentar um
"balanço" conclusivo.

Os benefícios podem ser avaliados à luz de dados que indi­
quem a contribuição das EMN ao crescimento da capacidade 
produtiva da indústria brasileira, à criação de empregos - ava­
liada em termos quantitativos e qualitativos -, à elevação da 
produtividade do pessoal ocupado e dos salários, à expansão 
das exportações e ao desenvolvimento regional, sempre em 
comparação com empresas nacionais ( privadas e estatais). 

O leitor encontrará em seguida uma apreciação da estrutu­
ra de financiamento das empresas e de seus respectivos índices 
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de lucratividade. Até aqui a análise baseia-se exclusivamente na 
amostra das grandes empresas industriais, cujas características 
foram analisadas no capítulo anterior. 

Segue-se a análise dos custos sociais, que pode ser dividida 
em duas partes básicas: a que apresenta dados objetivos sobre 
os custos em divisas, associados ao balanço de pagamentos 
(lucros, royalties, juros, etc,), e indicações menos objetivas, 
porém não menos importantes, sobre outras formas de custo5. 
sociais. Estes seriam advindos da concentração dos mercados 
dominados pelas EMN, restrições à atuação das subsidiárias em 
países em desenvolvimento, inadequada e insuficiente transfe­
rência de tecnologia, conflitos com interesses e objetivos· nacio­
nais, etc. Essa parte do estudo, que encerra o capítulo, não se 
apóia nos dados da amostra, procurando utilizar informações 
mais gerais sobre as EMN na atividade industrial. O Capítulo V 
procura, em seguida, desenvolver de forma roais "livre" essa 
parte do estudo. 

4. 1

A Contribuição 
das Subsidiárias 
das Empresas 
Multinacionais 
ao Crescimento 
Industrial Recente 

No Capítulo anterior foram apresentadas algumas caracte­
rísticas gerais da participação de subsidiárias das EMN na 
estrutura das grandes empresas industriais do País, Entre as 318 
maiores empresas a participação é destacada. Embora, em 
número de firmas, sejam minoritárias, elas têm em média 
dimensões maiores que as empresas privadas nacionais, apesar 
de bem menores que as governamentais. Estas, contudo, são 
poucas (oito) e se circunscrevem a apenas quatro setores: mine-
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ração, metalurgia, petróleo e petroquímica, cumprindo a função 
de suprir a economia de certos insumos básicos, o que lhes 
confere uma postura mais reflexa que autônoma no processo de 
desenvolvimento industrial. Já as subsidiárias das EMN concen­
tram-se nos segmentos modernos e dinâmicos da indústria, tais 
como o mecânico, de material elétrico e eletrônico, material de 
transporte, borracha, plásticos, fumo e farmacêutico, dividindo 
ainda com a firma nacional a liderança em alguns dos chamados 
setores tradicionais: têxtil, vestuário, indústrias diversas, ali­
mentos, bebidas e produtos de minerais não-metálicos (mate­
riais de construção em geral). 

Essa é precisamente a catacterísticn a ser sublinhada. As 
subsidiárias das EMN não dominam, em termos absolutos, os 
mercados de produtos industriais, nem os setores de insumos 
básicos, porém concentram-se nos setores de maior crescimento, 
de maior conteúdo tecnológico e de maiores li11kages (efeitos 
para frente e para trás) com os demais setores da economia. 

A curiosa exceção à regra é a predominância dessas subsi­
diárias no setor Fumo, que não possui tanto as características 
assinaladas. Praticamente todas as grandes empresas multina­
cionais ou já possuem subsidiárias no Brasil ou estão cm fase 
de instalação em função da demanda interna de cigarros de 
luxo. Trata-se do mais recente "caso'' de evolução do "ciclo 
do produto" no Brasil; e já se exportam cigarros de luxo para 
países como o Paraguai e a Bolívia. Em vista dessas caracte­
rísticas, algumas vezes as análises que se seguirão serão feitas 
"com e sem" esse setor. 

Porém em boa medida as características dos setores indus­
triais modernos se confundem com as das próprias subsidiárias 
das EMN. Vejam-se, por exemplo, os dados da Tabela IV. 1, 
a seguir, sobre o crescimento anual médio de alguns setores 
industriais nos últimos anos. 

Observa-se que os setores mais "dinâmicos", em termos de 
taxas de crescimento, no período em que a economia brasileira 
apresentou o desempenho mais destacado de que se tem notícia, 
são aqueles onde as subsidiárias das EMN surgem com partici-
pação destacada. 

Essa afirmativa pode ser ilustrada com o cálculo do coefi­
ciente de correlação de ordem (ra11k correlation) entre a parti­
cipação das subsidiárias na amostra ( critério do faturamento) 
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TABELA IV.1 

TAXAS DE CRESCIMENTO ANUAIS MeDIAS 
- PRODUTO REAL (1966/73)

Setores 

Minerais Não-Metãllcos 
Metalurgia 
Mecânica 
Material Elétrico 
Material Transporte 
Madeiras 
Papel e Papelão 
Mobiliário 
Borracha 
Couros e Peles 
Química 
Plásticos 
Perfumaria 
Têxtil 
Vestuário 
Alimentos 
Bebidas 
Fumo 

11,3 
10,3 
16,2 
14,7 
14,7 

9,7 
8,0 

- 2,5
12,1

6,4
12,6
12,0
13,7

3,7 
6,0 
9,3 
5;4 
5,8 

Participação 
das EMN (%) 

59,72 
26,50 
74,65 
76,16 
96,44 
17,59 
37,05 

0,00 
66,10 

51,12 
70,13 

3,30 
37,88 
49,71 
53,84 
14,65 
99,90 

FONTE: Wilson Suzlgan, et alii, Crescimento Industrial no 
Brasil: Inc,entivos e Desempenho Recente, Coleção 
Relatórios de Pesquisa (Rio de Janeiro: IPEA/INPES, 
1974), n.0 26. 

e as taxas apresentadas na Tabela IV. 1, considerando-se, natu­
ralmente, os setores cujos dados estão disponíveis. 

Utilizando-se o método de Spearman,1 obtém-se o coefici­
ente- de 0,60, o qual se mostra significante ao nível de 5 % . 2 

1 O coeficiente (r,) de correlação de Spearman é dado 
pela fórmula: 

6 l:d2 

r. = 1 - ---- onde: d = diferença dos rankfngs
n (n2-1) das duas séries; 

n = n.0 de observações. 
2 UtiJiza-se uma aproximação da curva normal, devida a 

E. G. Odds, no teste de significância do índice, já que o núme­
ro de observações é Inferior a 20. Ver Taro Yamane, Stat1stics,
An lntroductory Analysis (New York: Harper & Row Publ., 
1964), p. 435. 
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A corre�ação pos111va e significante sugere que os setores mai::; 
"'dinâmicos" correspondem àqueles cuja participação das EMN 
é majoritária. 

Exercício semelhante evidencia a correlação entre índices 
de tecnologia (medido pela participação da mão-de-obra qua­
Jificada e de nível superior) e a participação de subsidiárias das 
EMN. A Tabela IV. 2 apresenta a ordenação de 11 setores 
segundo a utilização de mão-de-obra qualificada e de níveJ 
superior. 

TABELA IV.2 

ORDENAÇÃO DAS INDÚSTRIAS SEGUNDO A 
UTILIZAÇÃO RELATIVA DE MÃO-DE-OBRA 

DE NIVEIS M.ÉDIO E SUPERIOR 

Indústrias 

Farmacêutica 
Material de Transporte 
Material Elétrico 
Mecânica 
Química 
Metalurgia 
Papel e Papelão 
Alimentos 
Minerais Não-Metálicos 
Vestuário 
Têxtil 

Ordenação 

1 

2 

3 

4 

5 

6 

7 

8 

9 

10 
11 

FONTE: José Pastore, Ana Maria Bianchi, Antonio Carlos C. 
Campino, Eny Elza Ceotto e Dalclo Caron, Profissio­
nais Especializados no Mercado de Trabalho (São 
Paulo: IPE/USP, 1972) . 

Utilizando a fórmuJa de Spearman, obtém-se o coeficiente 
0,75, o qual obviamente é significante ao nível de 5% (teste de 
Odds). A correJação agora aparece bem mais significativa, o 
que em parte se deve à ausência do setor Fumo. 

Utilizando-se dados para maior número de setores, embora 
menos atualizados, chega-se também a resultados significativos. 
A Tabela IV. 3 apresenta a percentagem da mão-de-obra de 
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nível superior no emprego total, por setor industrial,. a partir 
dos dndos do Censo de 1960. 

TABELA IV.3 

MÃO-DE-OBRA DE FORMAÇÃO SUPERIOR 
COMO PERCENTAGEM DO EMPREGO TOTAL, 

·POR SETORES (1959)

Setores 

Minerais Não-Metálicos 
Metalurgia 
Mecânica 
Equipamentos Elétricos e Eletrônicos 
Material de Transporte 
Produtos de Madeira 
Mobiliário 
Papel e Papelão 
Borracha 
Couros e Peles 
Químlc6 
Farmacêutico 
P�rfumarla 
Plástico 
Têxtil 
Vestuário 
Allmentos 
Bebidas 
Editorial 
Fumo 
Diversas 

0,281 
0.537 
1,519 
1,482 
1,143 
0,011 
0,091 
0,399 
0,751 
0,629 
1,612 
2,285 
1,137 
1,294 
0,285 
0,010 
0,344 
0,796 
0,041 
0,011 
0,381 

FONTE: Censo Industrial (1960), vários números. Reproduzi­
da de W. Tyler, Manufactured Export Expansion 
and Industrialization in Brazil, versão preliminar, 
mimeo. (Klel Institut fiir Weltwirtschaft an der Uni­
versltiit Kiel, 1974.) 

O coeficiente de correlação é de 0,58, significante a 5% 
(teste pela curva normal, visto que o número de observações é 
superior a 20). Se for excluído o setor Fumo, o índice se eleva 
para 0,62. 

Essas simples ilustrações sugerem que a importância das 
subsidiárias das EMN em economias CG-7:C a brasileira, em 
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processo acelerado de desenvolvimento, inequivocamente lide­
rado pelos setores dinâmicos da indústria de transformação, 
seria ingenuamente avaliada se se considerassem apenas as parti­
cipaçpes percentuais apresent�das anteriormente. Tais percen­
tagens não evidenciariam o "grau de comando" que faz com 
que oito indústrias montadoras de veículos, por exemplo, colo­
quem sob sua dependência mais de 1. 500 empresas fornece­
doras de peças e acessórios. Releva considerar que, em boa 
medida, o crescimento industrial e, por conseqüência, o desem­
penho da economia como um todo dependem do dinamismo 
da EMN e de sua capacidade de transferir recursos, tecnologia 
e capacidade gerencial. E como corolário dessa situação as 
subsidiárias das EMN controlam certas variáveis cruciais de 
política econômica, tais como a taxa de investimento industrial, 
a transferência de tecnologia e a expansão das exportações 
industriais. 

À luz dessas considerações é que se procura obter, nos 
itens que se seguem, e utilizando-se os dados da amostra, evidên­
cias mais detalhadas sobre o desempenho das subsidiárias das 
EMN em termos de alguns objetivos gerais de política econô­
mica, tais como o crescimento da capacidade produtiva, a cria­
ção de empregos, a transferência de tecnologia (no que concer· 
ne à criação de oportunidades de emprego em níveis de maior 
qualificação), a expansão das exportações e o desenvolvimento 
regional. 

4.1.1 

Crescimento Recente da 

Capacidade Produtiva 

O período 1970/73 foi dos mais expressivos em termos 
de crescimento industrial. A taxa média anual de crescimento 
da indústria de transformação foi superior a. 11 % entre 1969 
e 1973, atingindo, segundo estimativas preliminares, quase 13 % 
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em 1973.3 Esse crescimento foi em grande parte consequencia 
dos investimentos fixos realizados a partir de 1969, principal­
mente quando se esgotou a fase de recuperação da atividade 
industrial (1966/69), que se seguiu à recessão de 1963/65.4 

Infelizmente, não se dispõe de dados sobre o crescimento 
recente da capacidade produtiva na indústria. Algumas estima­
tivas conseguem apenas chegar a 1969, e mesmo assim para tão­
somente oito gêneros da indústria de transformação.:; A única 
indicação disponível, em períodos recentes, é o crescimento da 
oferta de bens de capital, a qual, segundo Suzigan, et alii, "indi­
caria a pressão exercida pela demanda de máquinas e equipa­
mentos no sentido de elevar a capacidade de produção indus­
trial".º Essa oferta teria se expandido a taxas médias anuais 
de 11% ao ano entre 1968 e 69, 13% entre 1967 e 69 e 23% 
entre 1970 e 72. A formação bruta de capital para a economia 
como um todo, calculada preliminarmente pela Fundação Getú­
lio Vargas, indica uma evolução anual média de 17% ao ano 
entre 1970 e 73 (em termos reais), mas certamente o cresci­
mento da formação de capital na indústria se processou a taxa 
bem mais elevada. 

Os dados da amostra não permitem a avaliação adequada 
do crescimento da capacidade produtiva das empresas. Os valo­
res do ativo fixo precisariam ser adequadamente corrigidos e 
deflacionados a fim de se ajustarem ao conceito de "formação 
de capital", o que nã0 foi possível devido à insuficiência de 
informações. Uma estimativa grosseira, utilizando os próprios 
dados deflacionados (pelos índices de preço por atacado) do 
ativo fixo, indica uma evolução média anual de aproximada­
mente 22% no período 1970/73: Em vista do caráter precário 
da estimativa, não são apresentados os resultados desagregados 
por setores. 

O crescimento das subsidiárias foi superior, próximo a 
24% ao ano, o que acarretou o aumento da participação dessas 
empresas nos valores dos ativos fixos das firmas da amostra 
(38% em 1971 para 40,25% em 1973). 

a Wilson Suzigan, et alii, op. cit., Segunda Parte, Cap. 
I, pp. 112-115. 
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Essas indicações de aumento relativo maior da capacida�e 
produtiva das subsidiáriac; das EMN se reforçam com a utiliza., 
ção das estatísticas de investimentos e reinvestimentos diretos 
(período 1969/73) efetuados· no País com capitais estrangei­
ros. Esses dados, fornecidos pelo Banco Central, estão clara­
mente subestimados, como já foi notado anteriormente. Não 
obstante, servem para dar uma idéia da evolução dos investi­
mentos das empresas com capital estrangeiro, desde que se 
admita que a margem de subavaliação não tenha se alterado 
nesse período, além de permitir uma avaliação mais completa 
da obtida com os dados da amostra. 

Segundo os registros do Banco Central, os investimentos e 
reinvestimentos acumulados, em firmas industriais no Brasil, 
passaram de USS 1.419,9 milhões em 31/12/1969 para 
US$ 3.602,9 milhões em 31/12/1973, o que implica um cresci­
mento anual médio de 26%. Tal resultado confirma os cálculos 
anteriores, mostrando que a formação de capital de propriedade 
estrangeira no Brasil cresceu em ritmo superior ao da formação 
de capital industrial nacional. E talvez indique também que os 
investimentos em firmas menores, não incluídas na àmostra, 
cresceram em maiores proporções e/ou que a participação do 
sócio estrangeiro nos ativos vem-se elevando recentemente.7 

Outra indicação importante refere-se ao crescimento dos 
ativos totais de subsidiárias das EMN americanas no Brasil. No 
período 1972/66, o crescimento médio anual foi de 23 % em 
todos os setores e de 24% na indústria de transformação, 
enquanto no período 1966/60 essas taxas haviam sido de, 
respectivamente, 8% e 9,3% .8 

·Em qualquer estimativa verifica-se o aumento da partici­
pação do capital estrangeiro na indústria, o que indica uma 
maior contribuição das empresas subsidiárias das EMN ao cres­
cimento da capacidade produtiva global do País, bem como 

1 Seria preciso, contudo, descontar o efeito da inflação 
internacional, o que não foi feito. Talvez essa taxa de cresci­
mento ficasse mais próxima ou mesmo inferior a 24%. 

e Rlr.hard S. Newfarmer and Willard F. Mueller (U. S. 
Senate, Subcomlttee on MuJtlnatlonal Corporatfons) , Multina­
tio11al Corporations tn Brazil and Mexico: Structural Saurces 
oJ Economic and Non-Economfc Power (Washington D. C.: 
U. S. Government Prlntlng Offlce, _1975), p. 25. 
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maior dependência do sistema econômico das decisões dos gran­
des grupos multinacionais. 

A Tabela IV. 4 apresenta -.ialores a nível de setores: Obser­
va-se que os mais destacados, em termos de taxas e valores 
absolutos, são os de. Metalurgia, Mecânica, Material de Trans­
porte, Farmacêutico e Alimentos. Mas também é interessante 
destacar o crescimento verificado nos demais setores tradicionais 
da indústria, além de Alimentos, tais como Têxtil, Vestuário, 
Bebidas, Madeiras e Fumo, sugerindo maior diversificação dos 
investimentos, ou novos "ciclos do produto", como se supõe 
esteja ocorrendo na indústria de Fumo. 

TABELA IV.4 

INVESTIMENTOS E REINVESTIMENTOS ESTRANGEI­
ROS NA INDOSTRIA - VALORES ACUMULADOS EM 

31/12/69 E 31/12/73 (US$ MILHÕES) 

Setores 1969 1973 Variação em %

Mineração 17,2 76,7 345,9 
Minerais Não-Metálicos 40,7 124,5 205,9 
Metalurgia 76,0 360,4 374,2 
Mecânica 97,4 234,0 140,2 
Material Elétrico 163,6 335,8 105,3 
Material de Transporte 277,8 672,l 141,9 
Madeira 1,6 18,6 1. 625,0 
Papel e Papelão 25,3 88,8 251,0
Borracha 99,0 116,3 17,5
Química 329,2 814,9 147,5
Farmacêutica 94,7 197,2 108,2
Perfumaria . . 

Plásticos 
Têxtil 47,6 122,5 157,4 
Vestuário 5,7 18,l 217.5 
Alimentos 118,6 191,5 61,5 
Bebidas 3,8 29,7 681,6 
Fumo 6,8 160,7 2.263,2 
Editorial 3,9 10,4 166.7 
Diversas 8,8 30,8 250,0 

Total 1.419,9 3.602,9 153,7 

FONTE: Boletins do Banco Central do Brasil, vários números. 
Elaboração: IPEA.
• Dados não disponíveis .
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4.1.2 

A Criação de Empregos 

Para as economias em desenvolvimento, a criação de cmprt!­
gos é tão importante quanto o crescimento do estoque de capi­
tal, pois só assim o processo ganha amplitude e permanência. 

O emprego total na amostra foi algo superior a 640. 279 
pessoas, mais de 25 % .do emprego industrial no Brasil em 1972,fl 
o que dá em média cerca de 2. 482 empregados por empresa.
Desse total, as empresas nacionais privadas detinham cerca de
35,5%, as governamentais 13,4% e as subsidiárias 51,1%.
As relações médias emprego/firma foram de, respectivamente,
1. 926, 9. 572 e 2. 928. A Tabela IV. 5 apresenta essas médias
a nível de setores para os três grupos de empresas consideradas ..
Em comparação com as firmas nacionais privadas, as subsidiá­
rias empregam cerca de 52% mais (emprego por firma).

Esse resultadci pode ser devido ao maior "tamanho" da 
subsidiária e/ou à utilização de tecnologia mais intensiva de 
mão-de-obra. Investigou-se essa possibilidade através do cálculo 
de relações ativo fixo operacional/emprego, como uma proxi

das relações tecnológicas capital/mão-de-obra. Os resultado!i 
mostram que as subsidiárias apresentam relações superiores às 
das firmas nacionais em 15 dos 23 setores, sendo a relação 
média global 11 % superior. O ativo fixo das subsidiárias das 
EMN é quase 67% superior ao das empresas nacionais priva­
das, enquanto o emprego total é 45 % superior ( 1972). Assim, 
embora utilizando tecnologia um pouco mais "capital intensiva", 
criam mais empregos porque são maiores, mais "capitalizadas"; 
investem mais, enfim. As empresas governamentais apresentam 
relações bem mais elevadas, o que se explica pelas características 
setoriais em que atuam. 

0 Na verdade, esse dado é incompleto. Para algumas 
empresas não foi possível obter a informação. É importante 
observar que se considera aqui emprego total tanto em ativi­
dades de produção como de administração. Não rol possível, 
contudo, computar o número de horas de trabalho. que seria 
a medida mais adequada de emprego (face à utiilzação de mais 
de um turno de trabalho em grande número de empresas) .. 
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A Tabela IV. 6 apresenta as relações Ativo Fixo/Empri:­
go, a nível de setores, calculadas para 1972, ano em que a!> 
informações sobre emprego aparecem mais completas. 

TABELA IV.5 

RELAÇOES PESSOAL OCUPADO/NúMERO DE FIRMAS• 

(1972) 

Setores Firmas Subsidiárias Governa-
Nacionais mentais 

Mineração 
Minerais Não-Metálicos 
Metalurgia 
Mecânica 
Aparelhos Elétricos 
Material de Transporte 
Produtos de Madeira 
Papel e Papelão 
Mobiliário 
Borracha 
Couros e Peles 
Quimlco 
Plásticos 
Petróleo 
Farmacêutico 
Perfumaria 
Têxtil 
Vestuã.rio 
Alimentos 
Bebidas 
Fumo 
Eclltorlal 
Diversas 

Total 

2.445,5 
1.039,5 
4.409,6 
3.612,7 
1. 785,3
3 .083,3
1.023,7
1.901,3

923,1 
474,8 
563,3 

1. 338,0
2.816,0
1. 943,0

275,5
(:53,5

2. 900,5 
1.819.5
1.555,8
2.353,0

1.268,5 
4.082,0 

1.925,8 

971,5 
2.210,8 
6.644,0 
3.330,0 
3.263,0 
8. 323,9

867,5
1.378,3 

1.674,0 
1. 522,0
1. 629,8

783,0

1.216,5 
3.427,0 
3.964,0 

906,5 
7.232,5 

630,0 
4.660,6 

2.928,2 

12.088,0 

7. 778,0 

1. 965,0

16.458,5 

9.572,4 

FONTE: Dados colhidos diretamente das empresas pela revis­
ta Visão, op. clt.

Elaboração: IPEA. 
• Considerando-se apenas as firmas para as quais. fol possi­

vel obter a Informação (258) .
• • lnsuUclêncla de dados.
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TABELA IV.6 

RELAÇÕES ATIVO FIXO/PESSOAL OCUPADO 
(MÉDIAS) (1972) 

Setores 

Mineração 
Minerais Não-Metálicos 
Metalurgia 
Mecânica 
Aparelhos Elétricos 
Material de Transporte 
Madeiras 
Papel e Papelão 
Mobiliário 
Borracha 
Couros e Peles 
Química 
Plásticos 
Petróleo 
Farmacêutica 
Perfumaria 
Têxtil 
Vestuãrlo 
Alimentos 
Bebidas 
Fumo 
Editorial 
Diversos 

Total 

Firmas 
Nacionais 

20 340 
74.924 
43 .431 
16.851 
12.273 
26.350 
20.530 
64.210 
10.310 
34.630 
13.358 
89.760 

9.565 
44.055 
20.080 
13.180 
35 .110 
12.380 
28.755 
-41.619 
21.370 
27.340 
24.920 

34.978 

FONTE: Tabelas III. 9 e III .10. 
Elaboração: IPEA. 
• Insuficiência de dados.

Cr$/Empregado 

Subsidiárias 

104.450 
42.270 
36.820 
25.378 
19.229 
34.230 
50.601 

7.400 

70.270 
10.930 
75.260 
27 .107 

17.135 

17.934 
15.930 
22.682 
45. 511 
29.445 
16.790 
34.200 

38.851 

Governa­
mentais 

124.550 

156.215 

127 .118 

185.885 

150.919 

Aproximadamente, as subsidiárias investiram, em média,
USS 7. 775 para cada emprego criado, enquanto as firmas nacio­
nais investiram US$ 7. 000 e as governamentais US$ 30. 208, 
tudo a preços de 1972. Essas diferenças se explicam, eviden­
temente, em termos setoriais, e não é objetivo desse estudo 
estender-se nesse aspecto. O que é importante notar é que as 
subsidiárias, por se concentrarem nos setores "modernos" da 

65 



indústria, investem mais cm capital fixo do que as firmas nacio­
n.iis privadas, utilizando tecnologia mais intensiva em capital. 
Mesmo assim criam mais empregos, o que se explicaria então, 
simplesmente, pelo maior tamanho médio dessas firmas. 

Deve-se notar, além disso, que as subsidiárias, ao se con­
centrarem em setores que mais demandam trabalho qualificado 
e mão-de-obra com treinamento universitário, contribuem mais 
efetivamente para a melhoria qualitativa da mão-de-obra empre­
gada ao criar e expandir um mercado de trabalho que torna 
rentável o investimento no "capital humano". Em nossa opinião, 
C5sa pode ser uma ponderável contribuição à efetiva transfe­
rência de tecnologia. 

Finalmente, esses resultados chamam a atenção para possí­
veis diferençns de produtividade e s::ilários, entre empres::is 
nacionais privadas, subsidiárias das EMN e governament::iis, 
rispectos que serão a seguir enfocados. 

4.1.-3 

Produtividade e Salário 

Se as subsidiárias de empresas multinacionais aparente­
mente se cripitalizam mais, 10 por unidade de trabalho, que as 
nacionais privadas, e menos que as governamentais, deveriam 
apresentar maior produtividade da mão-de-obra que as nacio­
nais privadas e menor que as governamentais. Os salários 
médios também deveriam diferir nO" mesmo sentido, caso as 
taxas de lucro não se elevassem, absorvendo os ganhos de 
produtividade. Deveriam ser mais elevados nas governamentais, 
sendo os das subsidiárias maiores que os das nacionais privadas. 

10 Não se deve subestimar as multas limitações dos dados 
utilizados. Estes referem-se a avaliações contábeis dos ativos 
fixos. Diferenças da ordem de 10%, como a que aqui foi encon­
trada, podem não oferecer a segurança desejável. Infelizmente, 
esse é um problema insolúvel, que dificulta a própria concei­
tuação econômica de capital como "fator de produção". 
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Ter-se-iam assim diferenças nas relações capital/trabalho expli­
cando diíerenças de produtividade e, possivelmente, diferença;, 
de remunernção da mão-de-obra, caso sua o[erta não seja ilimi­
tada, ou "iniinitamcnte elástica". Porém os salários dependem 
talvez mais da qualificação da mão-de-obra, principalmente 
quando a procura se acentua e encontra, aí sim, uma oferta 
efetivamente limitada. Assim, tanto a produtividade como o 
salário dependem do nível de capitalização e da composição da 
mão-de-obra. 

Uma indicação da influência da qualificação do trnbalho 
pode ser obtida comparando-se as diferenças nas relações capi­
tul/trabalho e nos níveis de produtividade e salários. Se as dife­
rençus de produtividade, por exemplo, são proporcionalmente 
maiores que as diferenças nas relações capital/trabalho, ter-se­
iam indicações de influências mais importantes da qualificação 
da mfio-de-obra. E, quanto mais as diferenças de salários se 
aproximarem das diferenças de produtividade, mais concentrada 
será a composição do emprego em termos de qualificações rela­
tivamente mais escassas no mercado de trabalho. 

A medida adequada da produtividade seria dada pela rela­
cão entre o valor adicionado pela firma e o número de emprega­
dos. Na impossibilidade de se obter o valor adicionado pela 
ótica do produto (valor da produção menos insumos), recor­
reu-se a uma aproximação pela ótica da remuneração dos fato­
res, somando-se lucro bruto (inclusive juros) e salários. Ter-se­
ia assim, de fato, a quase totalidade do valor adicionado, em 
se tratando de grandes empresas. 

1:. importante observar que esse conceito de "produtivida­
de" encerra conotação diversa do conceito microeconom1co 
associado às funções de produção. O que se tem na verdade é 
a avaliação, pelo mercado, dos serviços prestados pelos fatores 
mobilizados pelas empresas, que resultam no "valor ·adiciona­
do". Nessas condições, salários mais altos, avaliados como são 
pelos mercados de trabalho, corresponderão efetivamente a 
serviços mais "produtivos" - independentemente da contra­
partida física dessa avaliação - conquanto possam resultar, em 
grande parte, da escassez relativa de mão-de-obra qualificada. 

A Tabela IV. 7 apresenta os resultados obtidos (produti­
vidade e salários). 

Em termos globais, as subsidiárias apresentam uma relação 
valor adicionado/emprego 53,7% maior que as nacionais priva-
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TABELA IV.7 
PRODUTIVIDADE Ml:DIA E SALÁRIO Ml:DIO ANUAL• 

(CRS 1.000 DE 1972) 
OI 
QO 

Produtividade Mêdla Salário .Mt?dlo 

Empresas 
Nacionais EMN 

EmprcsaR Emprc:;a.,; 
Governamentais Nacional:; EMN 

Empre:sas 
Govi:;rr.amr:-n tais 

9,32 53,98 57,54 5,113 10,19 Ja,05 
50,72 52,65 - !J,!i7 14,77 -

25.31 41,34 60,86 ll,20 '1,18 17,03 
32,03 39,94 ·-- ]3,02 10,78 
20,94 13,53 - 6,40 14,24 
34,13 61,86 - 12,08 14,111 
27,63 14,:rn -

.. . 

31,85 48,61 - 10,73 9,112 
27,28 - - 7,58 
33,91 74,25 - 7,78 9,110 
27,93 19,08 - 11,86 6,55 
82,15 87,94 .. 9,3ú 19.66 
37,90 63,63 - 6,64 13.81 
66,71 .. 149,37 21,73 32,81 14,47 
75,30 86,41 -

.. 

44.30 .. 
- 12.33 

21,00 42,65 - 7,79 8,62 
23,08 36.56 - 7,81 7,90 
50,29 55,70 - 7,32 9,66 
42,06 45,63 - 6,80 9.27 

.. .. 
-

.. 9,85 
54,15 'H 

- 12.94 

Setores 

Minera cão 
Minerais Não-Metálicas 
Metalurgia 
MecAnlca 
Apart'lhos Elêtrlcos 
Material de Transporte 
Mndt'lras 
Pnuel 
Mobiliário 
BQrracha 
Couroll e Peles 
Quimlca 
Plásticos 
Petróleo 
Farmacêutica 
Perfumaria 
Têxtil 
Vestuário 
Alimentos 
Bebidas 
Fumo 
Editorial 
Diversas 34,20 65,15 - 5.67 15.70 

Total 34,76 53,41 99,37 9,59 12,75 16.54 

FONTE: Dados colhidos das empresas por Visão, op. cit.
Elaboração: IPEA. 

• Produtividade Média = (salârlos + lucros) / p�ssoal empregado (em 31/12/72) . Salário Médio
Anual = folha de salários anual / pessoal empregado (em 31/12/721 .

• • Insuficiência de informações.



das e 46,3 % menor que as governamentais. A diferença entre 
subsidiárias e nacionais privadas é em pequena parcela devida 
à maior relação capital/mão-de-obra ( 11 % a mais). Em conse­
qüência, a diferença no salário médio é mais considerável, quase 
33 % superior nas subsidiárias em comparação com as nacionais 
privadas. Esse resultado sugere que a mão-de-obra nas subsi­
diárias é mais "produtiva" e mais bem remunerada, e que isso 
se deve, majoritariamente, às próprias características do pessoal 
empregado. Pode-se afirmar que,· na composição da mão-de­
obra das subsidiárias, há maior predominância de empregados 
qualificados e de nível superior, em relação às empresas nacio­
nais privadas. Essa conclusão já havia sido adiantada anterior­
mente ao se notar a elevada e significante correlação entre 
proporções de mão-de-obra qualificada e de nível superior e a 
predominância setorial de subsidiárias das EMN. 

Além disso, não se deve desprezar os efeitos de melhores 
métodos de organização e gerência, explicando em parte os 
maiores níveis de produtividade das subsidiárias das EMN, 
fatores esses que, para Servan-Schreiber, estavam no fulcro da 
supremacia das empresas americanas sobre as européias. 

A comparação com empresas governamentais fica aparen­
temente prejudicada pelas características peculiares dos setores 
em que se concentram. A relação média capital/trabalho dessas 
empresas é quase quatro vezes a das subsidiárias, enquanto a 
produtividade e o salário médio são 86% e 30% superiores, 
respectivamente. Isso em parte se deve à tendência dessas 
empresas de superavaliação de seus ativos fixos, os quais 
incluem muitas vezes despesas correntes, segundo se pôde 
apurar. 

A nível de setores, observa-se que, à exceção de Madeiras, 
Couros e Peles e Farmacêutica, a produtividade média das 
subsidiárias é maior que a das nacionais privadas. Já o salário 
médio é inferior nos setores Metalúrgico, Mecânico, de Papel 
e Papelão e de Couros e Peles. 

Nos setores de Mineração, Aparelhos Elétricos, Plásticos 
e Diversos notam-se diferenças acentuadas tanto nas relações 
valor adicionado/emprego quanto nos salários médios, entr� 
firmas nacionais e subsidiárias. Mas as disparidades acentuadas 
de salários médios nos setores de Minerais Não-Metálicos e 
Químico não correspondem a diferenças semelhantes nas rela­
ções valor adicionado/emprego. Por outro lado, nos setorl!s 
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Metalúrgico, Mecànico e de Papel e Papelão, às mais elevadas 
relações valor adicionado/emprego, nas subsidiárias, contra­
põem-se salários médios mais reduzidos, o que indicaria taxas 
de lucros mais elevadas das subsidiárias.u 

Conclui-se, assim, que as EMN, por se concentrarem nos 
setores onde prevalecem maiores relações capital/produto, 
investem mais em capital fixo que as nacionais privadas, e a 
elevada participação nesses setores implica posição de destaque 
na estrutura industrial. 

A "produtividade" média dessas empresas é bem mais ele­
vada que a das nacionais privadas; porém essa diferença se 
explica mais em termos da composição da mão-de-obra (com 
salários médios bem mais elevados) do que em função das dife­
renças de capital por unidade de mão-de-o!-Jra. 

Sendo muito maiores, embora não tanto mais intensivas de 
capital, as EMN criam mais empregos, que são também, em 
maior proporção que as nacionais, de melhores níveis de quali­
ficação. 

Ressalta-se, assim, a importância qualitativa. dessas empre­
sas. E é S'ob essa ótica que deve ser avaliada sua importância 
para a economia brasileira. 

4.1.4 

Comércio Exterior: 
Exportações 

Constitui o crescimento das exportações outro objetivo 
relevante da política econômica; talvez o terceiro em ordem de 
importância, após o crescimento da éapacidade produtiva e do 

11 Com o valor adicionado igual a salários e hlcros, ter-se­

ia: sk + wL = P, onde P = valor adicionado, s = taxa de lucro, 
w � salário médio, K = capital e L = mão-de-obra. Assim, 
P/L = s CK/Ll + w. Se diferenças em K/L são pouco rele­
vantes, a coexistência da relação P/L maior com w menor Impli­
ca s maior, e vice-versa s menor.
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emprego. E essa relevância tende a se manter ou até mesmo se 
acentuar, na medida em que ressurjam problemas com o balanço 
de pagamentos. 

Estudos anteriormente elaborados no IPEA mostraram 
que as exportações br'asilciras de produtos industri:Jlizados, após 
uma fase inicial de excessiva concentração, foram diversifican­
do-se não só em termos de produtos como de firmas partici­
pantes nec;sa atividade. 1� Assim, se em 1967 de cada 20 empre­
sas industriais uma exportava, em 197 l essa relação já era de 
menos de I O para uma. Por outro lado, as subsidiárias das EMN 
eram responsáveis, em 1967, por mais de 40% do valor total 
das exportações de produtos industriais e por quase 100% de 
produtos das indt'1strias modernas ( Material Elétrico, Material 
de Transporte, Borracha, Químico-Farmacêutica e Plásticos, 
com exceção apenas da indústria mecânica face à presença de 
três grandes em presas nacionais). Já em 1973 essa concentração 
havia diminuído para cerca de 34 % , ou menos, dependendo 
do conceito que se tenha de "produto industrializado". 1

:1 Esses 
resultados mostram que a política de comércio exterior conse­
guiu atrair, em relativamente pouco tempo, parcela considerável 
de firmas industriais, principalmente firmas nacionais, para a 
atividade exportadora. 

Como já assimilado, as 318 firmas da amostra foram res­
ponsáveis, em 1973, por cerca de 62,5 % do valor das expor­
tações de produtos industriais e de minérios e por quase 24% 
das exportações brasileiras. O valor total (FOB) das exporta­
ções da amostra atingiu cerca de USS 1 . 481 milhões, ou cerc:i 
de CrS 8. 881 milhões. 

12 Ve.r, principalmente, Fernando Fajnzylber, Sistema
Industrial e Exportação de Manufaturados. Coleção Relatórios 
de Pesguii,a (Rio de Janeiro: IPEA/INPES, 1971), n.0 7; e Car­
los von Doellinger, et alii, Transformação da Estrutura das 
Exportações Brasileiras: 1964170, Coleção Relatórios de Pesqui­
sa (Rio de Janeiro: IPEA/INPES, .]973), n.0 14. 

1a Ver Fernando Faj nzylber, op. cit., Caps. III e IV; 
Carlos von Doellinger, et alii, op-. cit., Cap. V; e, também, 
Carlos von Doellinger, "Exportações Brasileiras: Diagnóstico e 
Perspectivas", in Pesquisa e Planejamento, vai. 1, n.0 l (junho 
d<! 1971) . Se o conceito de produto industrializado se aproxima 
da classificação de indústrias do IBGE, essa percentagem pode 
ser reduzida para algo em torno de 20% (estimativas com base 
em dados preliminares da CACEX para 1973) . 
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nacional mais "dinâmica",1
& embora com mercados bem mais 

competitivos. Despontam então com maior ênfase certas vanta­
gens das EMN, tais como estrutura de comercialização interna­
cional e marketing, possibilidades maiores de assistência técnica, 
etc. As EMN, pelas suas próprias origens, possuem imensas van­
tagens comparativas no comércio internacional. 

A Tabela IV. 9 apresenta a distribuição percentual das 
exportações, para as firmas da amostra, bem como as relaçõc:s 
Exportação/Faturamento ( 1973). 

Infelizmente, não se dispôs de informações sobre importa­
ções, o que impediu que a avaliação fosse· feita não apenas em 
relação às exportações, mas em termos de balanço de divisas, ou 
seja, "criação" e "consumo" de divisas. J;; de esperar que as subsi­
diárias das EMN tenham também maior "propensão a importar", 
tanto pelo natural maior relacionamento com outras empresas 
do grupo muitinacional a que pertencem como por se concen­
trarem em setores onde são realmente mais elevados os coefü:i­
entes de importações. 

Além de importarem mais mercadorias, as EMN remetem 
rendas ao exterior (lucros, royalties, assistência técnica, juros, 
etc., em proporções bem maiores que as empresas nacionais. Esse 
aspecto será analisado, com certo detalhe, na Seção 4 .  4. Conse­
qüentemente, seus balanços em "conta-corrente" serão provavel­
mente negativos. J;; claro que o balanço global de divisas depende 
também dos aportes de capitais financeiros, investimentos diretos, 
empréstimos e financiamentos. Mas o que ocorre é que os retor­
nos desses recursos (rendas), após alguns anos, logicamente e 
comprovadamente excedem os valores aplicados, como mostram 
estudos desenvolvidos nos países de onde se originam essas 
empresas. 18 

1n Ver Carlos von Doelllnger, et alH, Transformação da
Estrutura.' . . , op. cit., vários capítulos. 

18 Consultar, por exemplo, R. B. Stobaugh, U. S. Multt­
national Enterprise and the U. s. Economy (Washington D C: 

- Dept. of. Commerce, B. I. e., l!l72); e, também, W. B. Red­
daway, S. J. Potter e C. T. Taylor, Ef!ects of U. K. Dlrect
Overseas lnvestment (London: Cambridge Unlv. Pres.s, l!l68) .
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TABELA IV.9 
EXPORTAÇÕES E RELAÇÕES 

EXPORTAÇÃO/FATURAMENTO DAS FIRMAS 
DA AMOSTRA (1973) 

Participação nas 
Exportações C % l 

Relação 
Exportação/Fa turamento 

Empresas 
EMN 

Empresas Empresas 
EMN 

Nacionais Governamentais Nacionais 
Empresas 

Governamentais 

0,3 15,9 83,8 0,0 34,8 68,2 
25,7 74,3 - 1,6 3,0 
7,2 10,5 82,3 1,2 1,0 4,6 

19,9 80,1 - 3,4 2,2 
8,2 91,8 - 1,8 5,4 

14,4 85.6 - 5,0 2,4 
44,3 55,7 - 8,4 15,6 
24,7 75.3 - 3,3 17,1 

100.0 -

- 5,0 
7.6 92,4 - 0,6 0,9 

70.2 29,8 - 27.1 35,1 
0.2 14,7 o.o 0,5 0,4 

15.0 - 0,9 0.8 
-

84.l
75,0

7,2 92,8 - 0,6 4,2 
- 100,0 - - 2.4 
9.4 90,6 - 0,2 6,0 

84.0 16.0 - 12,3 3,8 
42,3 57,7 - 9.5 . 

14.1 7!i,9 - 14.6 37.3 
12,4 R7.6 - 0,2 6.4 
21,8 78,2 -

. 5,6 
100.0 - - 2,5 -

Setores 

Minera cão 
Minerais Não-Metálicos 
Metalurgia 
Mecânica 
Material Elétrico 
Material de Transporte 
Madeiras 
Papel 
Mobiliário 
Borracha 
Couros e Peles 
Química 
Plásticos 
Petróleo 
Farmacêutica 
Perfumaria 
Têxtil 
Vestuário 
Alimentos 
Bebidas 
Fumo 
Editorial 
Diversas 72,8 27,2 - 7,3 1,7 

..J 
VI 

Total 9,8 51.4 38,8 4,8 7,9 11,5 

FONTE: CACEX, dados não publicados, e Visão, op. cit.
Elaboração: IPEA 

• Informações lnsutlclentes.



4.1.5 

Incentivos Fiscais 

A "desconcentração" regional da atividade produtiva, espe­
cialmente da industrial, vem sendo objeto de crescente preocupa­
ção por parte de teóricos do desenvolvimento e dos governos e 
se constitui em meta de política econômica em quase todos os 
países capitalistas, até mesmo nos mais ricos e industrializados. 

No Brasil, em relação às grandes regiões-problema do Norte 
e Nordeste, têm vigorado por mais de uma década sistemas bem 
conhecidos de incentivos fiscais, na forma de abatimentos do 
imposto de. renda das empresas desde que recursos equivalentes 
sejam aplicados em investimentos nessas regiões. Com esse siste­
ma reduz-se o custo das inversões, criando-se condições para o 
aumento da formação de capital, e em conseqüência a elevação 
do emprego e da renda. 

Parece então interessante analisar as diferentes reações das 
empresas da amostra no que concerne ao atendimento desse 
objetivo do Governo. Excluem-se desse tópico, obviamente, as 
empresas governamentais. 

Com os dados disponíveis foi possíyel verificar que as subsi­
diárias de empresas multinacionais transferiram para essas 
regiões, até dezembro de 1973, maiores parcelas de seus ativos 
totais (via incentivos fiscais). A relação incentivos fiscais/ativo 
total, em 31/12/73, era de 1,8% para as firmas nacionais e 
2, 1 % para as subsidiárias. 

Verificou-se ainda que, em 1973, as subsidiárias foram 
responsáveis por mais de 55% do total dos incentivos fiscais 
regionais utilizados pelas empresas da amostra. As Tabelas 
IV. 1 O e IV. 11 apresentam os resultados por setores industriais.

Essa maior "propensão" a investir nas "regiões-problema",
de parte das subsidiárias das EMN, pode ser explicada tanto 
pela maior disponibilidade de recursos quanto pela maior capa­
cidade de gerar seus próprios projetos, captando com mais 
agilidade as oportunidades de aplicação dos incentivos. Como 
já ressaltamos, a sagacidade na captação de oportunidades de 
investimentos, em mercados diferentes, também é inerente à 
própria evolução histórica das EMN. E, se essa agilidade já foi 
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TABELA 'IV. 10 

RELAÇÕES INCENTIVOS FISCAIS REGIONAIS/ATIVO 
TOTAL EM 31/12/73 (%) 

Setores 

Mineração 

Minerais Não-Metálicos 

Metalurgia 

Mecânica 

Aparelhos Elétricos 

Materiais de Transporte 

Madeh-as 

Papel e Papelão 

Mobiliário 

Borracha 

Couros e Peles 

Química 

Plásticos 

Petróleo 

Farmacêutica 

Têxtil 

Vestuário 

Alimentos 

Bebidas 

Fumo 

Editorial 

Diversos 

Total 

Empresas 
Nacionais 

0,98 

1,40 

0,84 

1,25 

3,63 

1,80 

1,57 

1,71 

1,89 

1,53 

1,78 

1,00 

2,14 

2,13 

0,93 

1,23 

1,71 

1,79 

3,69 

2,75 

1,94 

1,80 

Subsidlârlas 
das EMN 

0,78 

2,02 

2,09 

1,66 

1,18 

2,65 

4,74 

1,59 

2,40 

2,69 

2,87 

2.24 

1,05 

1,40 

1,25 

4,96 

3,22 

2,27 

2,10 

FONTE: Dados de balanços das empresas compilados por 
Visão, op. cit. 

Elaboração: IPEA. 
• Insuficiência de dados.
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TABELA IV.11 

PARTICIPAÇÃO DAS SUBSIDIARIAS 
NO TOTAL DOS INCENTIVOS FISCAIS 

(FIRMAS DA AMOSTRA) EM 1973 

Setores 

Mineração 
Minerais Não-Metálicos 
Metalurgia 
Mecânica 
Aparelhos Elétricos 
M:lterlal de Transporte 
Madeiras 
Papel e Papélão 
Mobiliário 
Borracha 
Couros e Peles 
Quimlr.a 
Plásticos 
Petróleo 
Farmacêutica 
Têxtil 
Ve;:;tuárlo 
Alimentos 
Bebidas 
Fumo 
Editorial 
Diversas 

Total 

% 

31,4 
54,0 
76,3 
79,7 
75,6 
93,3 

38,9 

91,2 
85,7 
'73,3 
94,6 
62,0 
41,8 
'77,4 
11,7 

100,0 
39,1 
62,9 

55,2 

FONTE: Idem, Tabela IV .10. 
Elaboração: IPEA. 
• Insuficiência de dados.

bem demonstrada no plano "internacion::il, por que não inter­
rcgionalmente? 

Assim sendo, os resultados encontrados não evid�nciam, 
necessariamente, uma maior propensão a "descentralizar" ativi­
dades por parte das EMN. Mas reafirmam, sem dúvida, uma 
reação mais ágil aos incentivos e oportunidades lucrativas de 
aplicações, onde e quando estas apareçam. 
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4.2 

Estrutura 

do Financiamento 

Os recursos de que qualquer empresa dispõe para financiar 
seus ativos podem ser provenientes dos seus próprios acionistas, 
ou proprietários - seja através de desembolsos efetivos, seja 
de lucros retidos -, ou de "terceiros", obtidos através de algu­
ma forma de comprometimento: empréstimo e financiamentos 
de qualquer tipo. Na primeira alternativa, a empresa utiliza 
recursos próprios e, na segunda, o endividamento. 

Embora não existam normas bem estabelecidas sobre a 
composição do passivo das empresas, pode-se considerar de 
forma bastante aproximada que, em economias estáveis, a rela­
ção entre endividamento e capital próprio deve ser inferior a 
0,5 em se tratando de grandes empresas.n Em países em desen­
volvimento, a precariedade dos mercados de capitais força um 
maior endividamento, especialmente em se tratando de firmas 
nacionais. Os padrões são, então, mais difíceis de serem estabe­
lecidos, mas parece boa norma estipular sempre relações infe­
riores a 1 também em se tratando de grandes empresas indus­
triais. 

Assim, em relação às empresas da amostra seria razoável 
esperar uma relação média dívida/capital próprio inferior a 1, 
embora bem superior a 0,5, já que nos últimos anos o acelerado 
crescimento das empresas não se fez acompanhar do necessário 
desenvolvimento dos mercados de capitais. O apelo ao mercado 
financeiro, tanto nacional corno internacional, foi intenso e 
talvez excessivo. Poder-se-ia esperar que as empresas governa­
mentais apresentassem relação média menor que as empresas 
privadas, face à possibilidade de obterem recursos junto ao 
Governo, acionista majoritário. Além disso, as empresas subsi­
diárias das EMN deveriam apresentar relação média menor que 

11 Em relação à economia americana, Já se considera 
"excesivamente endividada" uma empresa com relações debt/ 
equity em torno de 40%. Ver, a propósito, amplo estudo sobre 
o assunto em Business Week (oct., 12, 1974), pp . 54 em diante
(special issue) .
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as nacionais privadas, pois, como já visto anteriormente, repre­
sentam parcelas muito reduzidas dos grupos internacionais a que 
estão vinculadns, tendo em princípio maiores disponibilidades 
de recursos próprios. 1ª Tais empresas, por outro lado, suposta­
mente estariam reinvestindo maiores parcelas de seus lucros, 
face à perspectiva de longo prazo que normalmente se associa 
às EMN. A empresa nacional privada é fatalmente a que mais 
necessita recorrer ao endividamento para financiar seus ativos. 
Os mercados locais de capitais apresentaram-se, no período em 
análise, extremamente atrofiados, .e o recurso ao capital estran­
geiro só se tem mostrado viável sob a forma de empréstimos. e 
financinmentos. 

Com os dados da amostra foram calculadas relações dívi­
da/ capital próprio parn o período 1970/73, obtendo-se médias 
quadrienais para as empresas nacionais privadas, governamen­
tais e subsidiárias das EMN. Essas relações foram obtidas sub­
traindo-se 1 das relações ativo lotai/patrimônio líq11ido.rn 

u Se os recursos das subsidiárias no Brasil representam
0,59% dos ativos das EMN, uma ampliação dos ativos locais em 
50%, numa relação debt/equity de, digamos, 80%, representaria 
para a EMN um aporte de 0,24% de seu capital, caso todos o,; 
recursos viessem do exterior do País. Grandes empresas não 
devem ter dificuldades em lançar ações ou reinvestir lucros 
correspondentes a 0,24% de seus ativos. 

ia O ativo total (= passivo total) pode ser decomposto em: 
Ativo Total = Patrimônio Líquido + Dívida (ou recursos de 

terceiros), sendo Patrimônio Líquido = Capital 
+ Reservas + Passivo Pendente - Ativo Pen­
dente (ver Anexo II) .

Então, 

Ativo Total Patrimônio Líquido + Dívida 
---------= = 

Patrimônio Liquido Patrimônio Liquido 

Dívida; 

Patrimônio Líquido 

logo, 

Divida Ativo Total 
---------=----------

Patrimônio Líquido Patrimônio Liquido 

80 

1.



As 318 empresas da amostra apresentaram nesse período 
uma relação média de 0,86, coerente com a que seria de espe­
rar. A relação média vigente para as empresas governamentais 
é substancialmente menor: 0,48, o que também era esperado. 
Contudo, inesperadamente, a média para as subsidiárias das 
EMN é superior à das nacionais privadas, embora a diferença 
seja pequena. A relação média das subsidiárias foi de 1,11,
enquanto a das nacionais privadas chegava a 1,03, ambas apa­
rentemente elevadas, mesmo para economias em processo de 
acelerado desenvolvimento. 

Verifica-se então qué o resultado médio global só é "razoá­
vel" devido à participação das empresas governamentais, as 
únicas que se assemelham à estrutura de financiamento das 
grandes empresas. Contudo, o que mais surpreende é verificar 
que as subsidiárias das EMN apresentam propensão maior a se 
endividar que as empresas nacionais privadas, quando se espe­
raria justamente o contrário. 

Os resultados a nível de setores são apresentados na Tabe­
la IV. 12. Pode-se notar que em dois setores com maiores parti­
cipações das EMN, o de Material Elétrico e o Químico, tanto 
as empresas nacionais como as subsidiárias possuem relações 
debt/equity mais elevadas. Mas não parece haver qualquer 
padrão uniforme na maior parte dos demais setores. 

Observa-se, por exemplo, que no setor de Alimentos�º 
as empresas nacionais apresentam excessivo endividamento, 
enquanto em Vestuário, Têxtil e Perfumaria as subsidiárias 
apresentam relações mais elevadas. 

Infelizmente, os dados disponíveis não informam a origem 
dos empréstimos e financiamentos. Seria especialmente interes­
sante verificar a composição desses recursos em termos de capi­
tal de origem nacional ou internacional. Filiais de empresas 
multinacionais contam, evidentemente, com maiores facilidades 
para obter recursos do e:\terior, mesmo após a regulamentação 
das Resoluções 63 e 64. Se tal fato se trnduz efetivamente err 
maior captação de empréstimos e financiamentos externos de 
parte das subsidiárias, como aparentemente vem ocorrendo, ll 

�'li Excluíram-se duas empresas 11aclonals: Cooperativa 
Central dos Produtores de Açúcar e Alcool de São Paulo e Refi­
nadora Paulista de Açúcar e Alcool, pelas características 
peculiares advindas da vinculação ao Instituto do Açúcar e do 
Alcool. 
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TABELA IV .12 

RELAÇÕES DlVIDA/CAPIT AL PRÓPRIO 
(MF.DIA 1970/73) 

Setores 

Mineração 

Minerais Não-Metálicos 

Metalurgia 

Mecânica 

Elétrica 

!\llaterlal de Transporte 

Madeiras 

Papel 

Mobillârlo 

Borracha 

Couros 

Química 

Plásticos 

Petróleo 

Farmacêutica 

Perfumaria 

Téxtll 

Vestuário 

Alimentos 

Bebidas 

Fumo 

Editorial 

Diversas 

Talai 

Nacionais 
Privadas 

0,20 

0,46 

0,52 

0,40 

3,36 

0,83 

1,00 

0,64 

1,02 

0,70 

0,65 

1,61 

1 ,01 

0,66 

0,66 

0,80 

0,88 

0,89 

3,49 

0,48 

1,72 

1,39 

0,55 

1,03 

Subsi­
diárias 

1,68 

0,36 

0,46 

1,46 

2,13 

0,96 

0,72 

0,8'1 

0,71 

1,20 

1,26 

0,66 

1,02 

2,01 

2,22 

1,42 

1,38 

1,11 

1,10 

2,54 

0,36 

0,60 

1,11 

Governa­
mentais 

0,50 

0.65 

0,12 

0,71 

FONTE: Dados dos balanços obtidos do Quem é Quem, op. cit. 

Elaboração: IPEA. 
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julgar por algumas indicações, então essa maior propensão a 
se endividar se traduziria em maior participação no endivida­
maior captação de empréstimos e financiamentos externos de 
nais privadas.�1 Paradoxalmente, contudo, as subsidiárias das 
EMN seriam justamente aquelas que poderiam evitar recorrer 
dessa forma ao capital externo, já que têm condições de obter 

recursos sob a forma de investimentos diretos. Esses recursos 
financiariam os deficits do balanço de pagamentos sem elevar 

o endividamento externo do País, que pode se constituir futura­
mente - se não imediatamente - em encargo penoso, caso se
reduzam os influxos de novos e crescentes recursos financeiros
do exterior.

Na Seção 4. 4 procura-se analisar as implicações desse 

procedimento no que concerne aos custos em divisas dos inves­
timentos estrangeiros no País. Concretamente, a opção de inves­
tir através de capitais de empréstimo, ao invés de aplicações 

acionárias, aumenta o custo e acelera o retorno dos recursos. 

De fato, as EMN deveriam ser instadas, através de adequadas 
medidas de política econômica, a investir no País preferencial­
mente sob a forma de investimentos diretos ou. através de subs­

crições de ações lançadas nos mercados de capitais interna­
cionais. 

21 A partir dos dados do endividamento por empréstimos 
em moeda do exterior, na posição de 31/12/1973, pode-se esti­
mar, grosseiramente, que as subsidiárias das EMN detinham 
a participação de 63%. Para tanto, admitiu-se uma participa­
ção de cerca de !l0% nos empréstimos regidos pela Lei 4.131, 
quase 100% nos da Resolução 289 e nenhuma participação (por 
imposição legal) nos empréstimos regidos pelas Resoluções 63 
e 64. Essas estima tivas são provenientes de uma amostra de 
empresas extraída dos registros de empréstimos e financiamen­
tos do Banco Central, elaborada por José Eduardo de C. Perei­
ra para o estudo Financiamento Externo e Crescimento Econ6-
mico no Brasil: 19�6/73, Coleção Relatórios de Pesquisa (Rio 
de Janeiro: IPEA/INPES, 1974), n.0 27. Em relação às subsi­
diárias de empresas americanas, a participação dos recursos 
externos (empréstimos e financiamentos) parece ser ainda 
maior. As dividas externas atingem cerca_ de 84% do end1vlda­
mento total dessas subsidiárias, na quase totalidade provenien­
tes de empresas financeiras do próprio grupo ou firmas coll­
gadas. R. Newfarmer and W. Mueller, op. cit., p. 29. 

83 

cerca.de


4.3 

Lucratividade 

Os dados da amostra pern11t1ram uma estimativa aproxi­
mada dos níveis de lucratividade dos três grupos de empresas. 
O índice utilizr,do é a relação entre lucro lí4uido (exclusive 
imposlo de rcndr,) e patrimônio líquido. Ob1ivcram-se médias, 
por cmpresn, para o período ] 970/73. As rclnçõcs setoriais 
foram obtidas também por médins aritméticas simples, bem 
como as médias globais por tipo de empresa ( nacional, multi­
nacional e governamental). 

Os rcsullados são apresentados na Tabela IV. 13. No total, 
empresas nacionais privadns e subsidiárias das EMN evidencia· 
ram resultados próximos; um pouco melhor para as nacionais 
- 16,4% contra 15,8% - embora se disponha de indicações
de alguma sub::stimativa dos lucros apresentados nos balanços
das subsidiárias. A Seção 4. 4, a seguir, analisa com detalhe
esse aspecto.

As empresns governamentais, contudo, apresentaram uma 
média um pouco mais elevada - 17,6% -, o que pode ser 
devido em boa medida ao não-pagamenlo do imposto de renda 
na parcela do capital de propriedade do Governo.22 

A comparação enlre nacionais privadas e subsidiárias 
mostra algumas diferenças scloriais intercssanles. Em oito seto­
res com predominância das EMN a lucratividade dessas empre­
sas é maior que a das nacionais. Contudo, em quatro setores 
majoritários para as EMN, deslacando-se os de Material Elé­
trico e Farmacêutico, os índices ob1idos para as subsidiárias são 
bem menores. Por outro lado, também em quatro setores "tradi­
cionais", com participações maiores de empresas nacionais -
Perfumaria, Alimenlos, Bebidas e Editorial -, verificam-se índi­
ces mnis elevados para as subsidiárias das EMN- Assim, embora 
se possa notar uma certa correlação entre predominância de 

�:: Os resultados mais elevados foram verificados na 
PETROBRAS e Vale do Rio Doce. Esse dispositivo já n1i,o está 
mais em vigor: a partir de 1975, as empresas estatais pagarão 
imposto de renda sobre todo o lucro tributável. 
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um ou outro tipo de empresa, inclusive governamentais, e índi­
ces de lucratividade, tal relação não justifica maiores conside­
rações, face às numerosas exceções encontradas. 

TABELA IV .13 
RELAÇÕES LUCRO LlQUIDO/PATRIMôNIO UQUIDO 

(1970/73) (%) 

Setores EMN 

Mineração 3,7 

Minerais Não-Metálicos 16,8 

Metalurgia 19,5 

Mecânica 17,3 

Material Elétrico 7,7 

Material de Transporte 23,7 

Madeiras 19,8 

Papel e Papelão 10,7 

Mobiliário 

Borracha 20,7 

Couros e Peles 9,7 

Quimlca 9,4 

Plástico 16,4 

Petróleo 18,3 

Farmacêutica 20,8 

Perfumaria 16,0 

Têxtil 2,7 

Vestuário 17,4 

Alimentos 18,9 

Bebidas 24,4 

Fumo 1,0 

Editorial 28,0 

Diversas 25,5 

Total 15,8 

Nacionais 
Privadas 

14,3 

11,8 

.15,1 

15,6 

10,4 

20,9 

23,1 

13,1 

22,5 

16,0 

24,9 

2,7 

19,l 

16,4 

37,4 

13,9 

11,9 

19,5 

18,7 

14,l 

3,8 

18,6 

16,4 

16,4 

Governa­
mentais 

20,7 

17,3 

5,0 

27,4 

17,6 

FONTE: Dados de balanços e demonstrativos de lucros e per-
das obtidos do Quem é Quem, op. cit. 

Elaboração: IPEA. 
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4.4 

Os Custos Sociais 
das Empresas 
Multinacionais 
na Perspectiva 
do País Hospedeiro 

A empresa estrangeira difere da n::icional em um aspecto 
fundamental: seu benefício líquido (lucro líquido) constitui um 
custo social para o pnís 2nfitrião, na medida em que consome 
divisas quando é remetido para o exterior. Esse custo, na verda­
de, não deveria ser tão-somente av::iliado pelo montante de divi­
sas remetidas ao exterior, seja a título de lucros, royalties, amorti­
zações, assistência técnica, juros, etc., mas sim pelo custo margi­
nal avaliado em moeda nacional da "produção" dessas divisas 
através de exportações de bens e serviços. As rendas remetidas 
por empresas estrangeiras custam ao país mercadorias produ­
zidas internamente e que deixam de ser "trocadas" por impor­
tações de bens e serviços. 

A propósito desse aspecto, tem sido algo freqüente o desen­
volvimento de esquemas analíticos convencionais propondo 
metodologias beneficio/custo "ampliadas", quando da formula­
ção de políticas em relação a empresas multinacionais.2=1 Ressal­
tam os custos crescentes advindos da ampliação dos ativos 
estrangeiros nas economias dos países hospedeiros. Sob esse 
aspecto, o reinvestimento dos lucros representaria apenas a 
postergação dos retornos, que certamente ocorrerão em níveis 
mais elevados no futuro. 

Assim, enquanto não se admite a completa intern::icionali­
zação dessas empresas, não apenas em relação à distribuição 
de suas linhns de produção, mas principalmente à internaciona­
lização dos benefícios, hipótese longínqua em relação a países 
em desenvolvimento, h::iverá sempre uma certa assimetria de 
interesses: a maximização do lucro da empresa estrangeira, 

:i:i Ver, a pronós!to, Samuel Morley, "Investimento Estran­
geiro na Perspectiva de Países em Desenvolvimento", in Pesquisa
e Planejamento Econõmico, vol. 4, n.0 3 (dezembro de iD74) . 
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objetivo básico de qualquer empresa operando em economias 
de mercado, também maximiza o custo social a ser suportado 
pelo país. O mesmo não acontece, evidentemente, com as 
empresas nacionais. Seus benefícios são tanto "privados" quanto 
"sociais", a menos de distorções e/ou imperfeições nos diversos 
mercados de bens e serviços 

Esse "custo" é bem caracterizado e poderia ser razoavel­
mente quantificado em termos do valor das mercadorias e servi­
ços exportados. Mas não é esse o único custo social a ser supor­
tado pelos países hospedeiros, e talvez nem seja o mais impor­
tante. Na verda�e, muitos ,9os objetivos próprios dessas empre­
sas tanto implicam benefícios (para os países hospedeiros) 
como custos: o investimento estrangeiro aumenta a capacidade 
produtiva da economia, transfere tecnologia e cria empregos, 
mas também inibe a expansão de empresas locais, e muitas vezes 
implica mesmo a extinção dessas empresas, reduz a soberania 
econômica do país e enfraquece alguns instrumentos de política 
econômica;�� pode, eventualmente, transferir tecnologia inade­
quada à disponibilidade de fatores e suburilizar as potenciali­
dades locais de desenvolvimento tecnológico; pode ainda exa­
cerbar a demanda de profissionais qualificados e elevar os custos 
das empresas nacionais As empresas multinacionais são muito 
maiores e mais poderosas: e sua atuação em mercados nacionais 
tanto pode aumentar a competição quanto concentrar a produ­
ção em rígidos oligopólios A própria teoria do "ciclo do produ­
to" de Vernon é, na realidade, uma teoria do oligopólio, suge­
rindo inclusive uma certa "preferência" pelo takeover de empre­
sas nacionais. Quando atuam em setores ligados à exploração 
e beneficiamento de recursos naturais, poderão estar integradas 
em outras empresas do grupo, e nesse caso a maximização do 
lucro global pode reduzir alguns "benefícios" dos países hospe­
deiros ( exportações e impostos) pela tendência ao subfatura­
mento. Conquanto tenham maiores possibilidades de ampliar 
exportações, poderão sofrer restrições de parte de outras unida­
des do grupo, advindas de estratégias internacionais de divisão 

de mercados. Os esforços dos governos no sentido da amplia­
ção das exportações ficariam então parcialmente frustrados. 

2� No Capitulo V há uma discussão mais ampla desses 
aspectos. 
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Alguns desses aspectos já foram abordados neste estudo,
sugerindo talvez mais benefícios que custos na atuação dessas 

empresas na economia brasileira- Mas as indicações obtida!. 
estão ainda longe de esgotar o tema, principalmente no qui:: 
concerne às conseqüências das estruturas oligopolistas implan­
tadas pelas EMN. 

t..;esta seção procuram-se algumas indicações, ainda que 
sabidamente precárias, tanto dos custos -;ociais em termos de 
dispêndio de divisas quanto de outros tipos de custos sociais 
para os quais não se dispõe de quantificação. 

4.4.1 

Lucros Obtidos e Lucros 

Remetidos ao Exterior 

As empresils da amostra, consideradas subsidiárias das 
EMN, aprcsentar:un uma taxa de lucratividade média de 15,8% 
no período 1970/73, inferior à obtida pelas empresas nacionais 
privadas e governamentais. 

Por outro Indo, os dados referentes às remessas de lucro:,; 
e dividendos de empresas industriais estrangeirns, do Ban­
co Central (Boletins), mostram "taxas de remessa" bastante 
reduzidas, raramente superiores a 5 % do capital. No período 
1971/74, cm nenhum ano se atinge esse nível. 

Assim, aparentemente essas empresas estariam reinvestin­
do :nnis do dobro do que remetem, visto que a taxa de lucrati­
vidade média foi estimada, a partir de nossa amostra, como 
sendo de 15,8%. 

Há, contudo, certas dificuldades em se considerar esses 
dados numa perspectiva mais realista. � possível admitir, e esse 
fenômeno será discutido neste capítulo, que os rendimentos reais 
das EMN no Brasil apareçam subavaliados, tanto nos seu:; 
balanços contábeis quanto nos registros de remessas de lucros. 

Desde logo pode-se suspeitar que essas taxas não parecem 
muito coerentes com os resultados obtidos anteriormente. Além 
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TABELA IV .14 

LUCROS REMETIDOS 
DE EMPRESAS 1NDUSTR1AIS ESTRANGEIRAS 

(USS MILHÕES) 

Anos Lucros Remetidos• Estoque de Capital Taxas de 

l 971 97 
1972 131 
1973 159 
1974 199 

Remessas (%1 

2.383,7 4,1 
2.802,2 4,7 
3 .526,2 4,5 
4.504,8 4,4 

F'ONTE: Boletins do Banco Central, vários números (1972/74). 
Elaboração: IPEA. 
• Como não se dispõe de dados de remessas por setores, supôs­

se que as empresas industriais representaram cerca de 80%
do total, um pouro inferior à participação dos' lucros rein­
vestidos por empresas industriais - estes conhecidos - nos
rejnvesti.mentos totais.

disso, estimativas disponíveis da rentabilidade do capital na 
economia brasileira apresentam, em média, resultados superio­
res. 2� E é pouco provável que essas empresas, em geral mais 
produtivas e eficientes, obtenham resultados inferiàres à média'. 

De fato, estudos anteriores do lPEA indicaram que as 
taxas de rentabilidade dos investimentos industriais das EMN 
(de origem americana) no Brasil não estariam abaixo de 17%, 
enquanto outras estimativas, provenientes dos estudos do Sena­
do dos Estados Unidos, apresentam taxas raramente inferiores 
a 16 % . Além disso, essas empresas raramente reinvestiriam 
mais do que remeteriam. �6 

2ff Consultar, por exemplo, Claudlo R. Contador, "Custo 
de Oportunidade do Capital em Condições de Risco", in Pes­
quisa e Pla11e1amenta Econ6mico, vol. 5, r •. 0 1 (junho de 1975) .

20 Fernando Fajnzylber, Estratégia Industrial e Empresas
Internacionais - Posição Relativa da América Latina e do 
Brasil, Coleção Relatórios de Pesquisa (Rio de Janeiro: IPEA/ 
CEPAL, 1971), n.0 4; e R. Newfarmes and W. Mueller, op. 
cit., p. 44. 
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Outras incoerências poderiam ser ainda mencionadas. Por 
exemplo: se somarmos os lucros remetidos - Tabela IV. I➔ 
- aos lucros reinvestidos - publicados nos Boletins do Banco
Central - e compararmos esses lucros totais com os valores
do estoque de capi!al estrangeiro na indústria, encontraremos
taxas de lucratividade que variam de 15,8% em 1971 a 11,1 %
em 1974, como mostra a Tabela IV. 15.

Ora, se a estimativa de 15,8 % , obtida com dados das maio­
res empresas, que representam 43 % do capital estrangeiro na 
indústria brasileir:1, foi considerada estranhamente reduzida, 
que dizer então de taxas da ordem de 11 % a 12 % ? A ,;ubes­
timativa agora parece maior ainda, pois só em 1971, talvez até 
por mera coincidência, as taxas se igualam. A taxa média no 
período é de 12,"7% apenas. 

TABELA IV.15 

LUCROS TOTAIS E TAXAS DE LUCRATIVIDADE 
(US$ MILHÕES) 

Anos Lucros Lucros Lucros Taxas de 
Reinvestidos Remetidos Totais Lucratividade C % ) 

1971 280,2 g7 377,2 15,8 

1972 195,1 131 326,1 .11,6 

1973 270,4 159 429,4 12,2 

1974 300,5 199 499,5 11,1 

FONTE: Boletins do Banco Central do Brasil, vários números 
(1972/74) 

Um dos motivos que levam a supor que os dados da amos­
tra e dos balanços de pagamentos (referentes a lucros e dividen­
dos) parecem subavaliar lucros e remessas reside na forma pela 
qual esses ganhos são realizados e remetidos. Sabe-se que as 
empresas utilizam os pagamentos a título de assistência técnica 
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e royalties por marcas e patentes para, de fato, remeter uma 
parcela de lucros ao exterior,21 

Mesmo os mais ortodoxos adeptos da teoria econômica 
convencional vêem na utilização da tecnologia uma forma de 
exercer poder oligopolista nos países hospedeiros, o que gera, em 
contrapartida, um lucro adicional para a EMN.2ª Como c;e 
discutiu sumariamente na Introdução, a tecnologia como "fator 
de produção" se associa ao capital - dir-se-ia, sofisticadamen­

te, em forma de "pacotes'' - na obtenção dos retornos dos 
investimentos. 

21 Há farta evidência de que os pagamentos pela compra 
de tecnologia feitos por filiais das EMN constituem, em parte, 
lucros remetidos. Paul Streeten, por exemplo, mostra que a 
tecnologia é transferida às filiais instaladas nos países em 
desenvolvimento depois de amortizada, gerando algo como uma 
"sobre-renda" para as EMN. As filiais nos LDC, pela pequena 
participação nos ativos globais das EMN, nem sequer são con­
sideradas ex-ante nas estimativas dos retornos necessários à 
vlabllldade econômica das pesquisas. Paul Streeten, "A Empre­
sa Multinacional e o Teoria da Política de Desenvolvimento", 
in PP.squisa e Planejamento Econômico, vol. 3, n.0 4 (dezembro 
de 1973) . Daniel Chudnovsky, por outro lado, considera que os 
gastos com assistência técnica são comprovadamente lucros; na 
grande maioria dos casos. Apresenta dados do "Comitê de 
Regalias" da Colômbia, país de onde se extrairam as mals 
concretas evidências factuais de remessas "disfarçadas" de 
lucros das EMN. As evidências vão até mais longe; mostram 
qu� boa parte dos pagamentos referem-se à compra de tecno­
logia .iá disponíveis no país, e até mesmo livremente acessível 
Daniel Chudnovsky, Empresas Multinacionales y Ganancias
Monopólicas en una Economia Latinoamericana (Buenos Aires: 
Sigla XXI Ed., 1Q74). 

28 Nas palavras de Klndleberger, por exemplo, " ... Esta 
vantagem do investimento direto em relação ao portfolio pode 
ser acesso ao capital. . . Mas também pode ser acesso a um 
mercado do 'host contry', gerência sobre ·patentes ou tecnologia,
capacidade de exploração, ou simplesmente eficiência. superior 
na tomada de decisões (apesar de tal superioridade ser rara) . 
O crmtrole é mantido para que se explore inteiramente o 'alu­
guel' econõmlco da vantagem. Isso explica por que se procura 
a propriedade das ações ... O capital de contrapartida é retido 
porque o dono espera que possa fazer um lucro maior que o 
comum, ou um lucro quase-monopolf2ante" (grifos nossos) . 
e. P. Klndleberger, Economia InternactonaZ, Tomo II (São
Paulo: Mestre J'ou, 1Q68), p. 580.
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Ocorre, contudo, que, de acordo com a legislação em vigor 
e as mmnas contábeis usuais, esses gastos figuram como custos, 
rcduzindú os lucros que aparecem nos _demonstr?,tivos •. � no
balanço de pngamento aparecem sob os lttulos de Administra­
ção e Assistência Técnica" e "Marcas e Patentes". 

E óbvio que a utilização desse dispositivo legal é, :�b 
v,\rios aspectos, vantajosa. Há, em primeiro lugar, um benef1c10 
fiscal ponderável, pois tais "dispêndios", ao serem contabiliza­
dos como custos, estão isentos de tributação (imposto de renda) 
até o valor de 5% do faturamento. E comG reconhecidamente 
nem sequer existe controle efetivo desses pagamentos, em 
termos de "tecnologia" realmente adquirida, o dispositivo legal 
também tem sido utilizado como forma de manter um certo 
valor estável de remessas ao exterior, visto ser contratualmentt� 
proporcional ao valor das vendas. 

Dados obtidos diretamente do Banco Central por Fajnzyl­
ber�º apresentam uma interessante evidência da influência desses 
dispositivos legais na forma pela qual os rendimentos das EMN 
são apresentados. Antes da vigência da atual legislação,30 as 
remessas de royalties correspondiam a quase 45 % do total dos 
pagamentos por assistência técnica e marcas e patentes. Logo 
após a vigência, o nível total de remessas não se alterou, mas os 
pagamentos de royalties passaram a representar cerca de 10% 
do total das remessas. E evidente que alterações tão substan­
ciais não se deveram a novos e vultosos contratos de assistên­
cia técnica e sim às conveniências quanto às formas de remes­
sas, uma vez que os royalties, a partir de então, não mais pode­
riam ser pagos por empresas com mais de 50% de capital 
estrangeiro. 

Adicionalmente, as remessas a título de pagamentos • por 
assistênci� técnica e marcas e patentes corresponderiam, supos­
tament�, a compra de um "serviço produtivo" (tecnologia), ao 
contráno dos lucros. Mas existem ainda outras vantagens na 
utilização desse dispositivo legal, as quais serão discutidas na 
seção seguinte, ao se analisar a conveniência fiscal e institucio-

2
° F,ernando Fajnzylber, Estratégia Industrial e Empresa.s

lntemaczonais, op. cit. 
30 Lel 4. 131, com as modmcações da Lei 4 390 de 29/08/ 

1!164. A lei entra em vigor, efetivamente, em 1965. ' 
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na] - e até mesmo política - de remessas de rendimentos a 
título de juros 

1:: conveniente ressaltar ainda que os pagamentos a título 
ele royalties são permitidos quando o sócio estrangeiro detém 
menos de 50% do capital social. E, se a subsidiária puder ser 
efetivamente controlada com participações inferiores a essa, 
corno se supõe ocorrer com muitas empresas de nossa amostra, 
então crê-se que, nesses casos, as remessas a título de royalties 
também deveriam ser consideradas, e com muito mais motivos, 
como parte dos rendimentos efetivos do capital estrangeiro.31 

1:: até possível admitir-se que essa prerrogativa se consti­
tua numa espécie de "indução" à procura do controle de algu­
mas empresas em forma de participação inferior a 50%. Por 
exemplo, em setores do tipo Alimentos, Tecidos, Vestuário, 
Fumo, etc., onde a assistência técnica seria pouco justificável, 
o lançamento de "novos" produtos - que, às vezes, são apenas
novas marcas, ou um novo nome, em embalagem de loxo -
tem sido bem freqüente, gerando muitas vezes o pagamento de
royalties.

Se assim ocorre, uma conseqüência importante desse proce­
dimento é a de que os _sócios nacionais auferem de fato urna 
rentabilidade menor do que aquela que seria compatível com 
suas participações nos empreendimentos. A legislação brasileira 
parece por demais liberal ao só admitir o impedimento dessas 
remessas quando a participação é superior a 50%, visto ser 
muito freqüente o controle efetivo da empresa com participações 
menores. 

A conseqüência dessas formas alternativas de obtenção e 
apropriação de rendimentos é sempre a redução do lucro líquido 
contábil, visto que assistência técnica, royalties ( e juros) são 
considerados ·'custos". E no balanço de pagamentos essas 
remessas ficam obviamente diferenciadas de lucros, o que acar­
reta taxas de remessa ilusoriamente reduzidas. Mas esses 

31 Guilherme Hatab, presidente do Instituto Nacional de 
Propriedade Industrial (INPI) , em declarações à Imprensa, 
argumentou que as empresas tinham descoberto que " ... pode­
riam receber, lndeflnldamente, royalties que jamais cairiam no
domínio público, visto não registrarem as patentes no Brasll ... 
Essa situação é, ou era, Inclusive, ilegal''. Declarações publtca­
das em O Globo (3/7/1975), p. 24. 
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"custos" e dispêndios de divisas são na realidade parte da 1ucra­
tivid:ide efetiva das EMN.32

Finalmente, vale mencionar ainda um aspecto interessante 
nesse tipo de remessa. Muitas das subsidiárias das EMN no 
Brnsil situam-se em setores de alta relação faturamento/ capital, 
tais como as grandes indústrias automobilísticas (montadoras), 
os estaleiros, algumas indústrias de equipamentos, farmacêuti­
cas, etc. Ora, sendo os pagamentos de assistência técnica e 
royalties proporcionais ao faturamento, chega-se muitas vezes a 
relações extremamente elevadas se avaliadas em proporção ao 
capital investido, como são avaliadas as remessas de 1ucros na 
legislação em vigor. 

Apenas para uma idéia da "ordem de grandeza" dessas 
proporções, considerou-se quatro setores em que as subsidiárias 
detêm participações elevadas: Material de Transporte, Farma­
cêutico, Mecânico e Material Elétrico. Calcularam-se então, 
para as empresas da amostra, as relações faturamento/ capital 
de sócios do exterior para o ano de 1972. Utilizando esses dados 
e imaginando-se, hipoteticamente, que as empresas tivessem rea­

lizado pagamentos a título de assistência técnica na proporção 
de 5 % do faturamento, ter-se-iam remessas da ordem de 13 % 
a 27%. conforme mostram os números da Tabela IV .16. 

Observa-se, assim, que as taxas de remessas provenientes 
de pagamentos por assistência técnica podem permitir, no caso 
extremo das indústrias farmacêuticas, a amortização do capital 
investido em menos de quatro anos sem que para isso sejam 
necessárias quaisquer outras formas de remessas (a título de 
lucros, royalties ou juros). Trata-se, evidentemente. de uma 
distorção grosseira da legislação, que poderá inclusive imp1icar 
discriminação entre setores, quanto às possibilidades desse tipo 
de pagamento, de forma um tanto arbitrária. 

À luz des�as considerações pareceria mais razoáve1 ava1iar 
a 1ucratividade - ou o "custo social" em divisas - do capital 

:1:i Desde Que, obviamente, tais pagamentos se dirijam a 
matriz ou outras empresas coligadas. Ou até mesmo a empre­
sas relacionadas ao grupo a Que pertence a EMN. As estima­
tivas de R. Newfanner, op. cit. (Tabela 6-18), mostram que 
as trucas de retorno da� subsidiárias americanas se elevam de 
2.3% (antes de a legislação entrar em vigor, até 1965) a 6,3% 
0972) , se se consideram broad erníngs, que incluem ro11alties 
e assistência técnica. 
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TABELA IV .16 

TAXAS HIPOTETICAS DE REMESSAS 
POR ASSISTÊNCIA TECNICA 

Setores Faturamento/Capital Taxa de Remessa 

Material de Transnorte 
Mecânica 
Material E1étrico 
Farmacêutico 

Cdo Exterior) para Assistência 

4,63 
2,68 
4,87 
5,33 

Técnica 

23% 
13% 
24% 
27% 

FONTE: Dados dos balanços compilados do Quem é Quem, 
op. cit. 

Elaboração: IPEA. 

estrangeiro, considerando-se, além dos lucros e dividendos, 
também e principalmente os pagamentos por assistência técnica 
e administração e por royalties de marcas e patentes. Infeliz­
mente, essa empreitada, por falta de informações, não esteve ao 
nosso alcance. Os dados da amostra não especificam esses paga­
mentos, enquanto os dados do Banco Central não permitem 
distinguir, dentro do item "Outros Serviços" (Conta Serviços 
do Balanço de Pagamentos), os valores correspondentes a tais 
dispêndios.3� Essa avaliação, contudo, deveria ser seriamente 
considerada pelos órgãos do Governo, que podem dispor das 
informações que nos faltaram. Foi possível apenas obter, por 
contatos diretos com o Banco Central e a partir dos dados de 
Liquidação de Contratos de Câmbio, os valores referentes aos 
pagamentos totais por Assistência Técnica (exclusive royalties)

cm 1973 e 197_4, os quais montaram a, respectivamente, 
USS 136 milhões e USS 176 milhões. Tais cifras, contudo, refe­
rem-se a pagamentos tanto d·e empresas multinacionais quanto 
de nacionais, de todos os setores da economia. Apenas para 

aa Nesse item estão incluídos os pagamentos e recebimen­
tos a titulo de assistência técnica, marcas e patentes, aluguel 
de filmes, salários pessoais, corretagens e comissões em geral. 
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uma idéia da "ordem de grandeza": corresponderam, respecti­
vamente, a 68 % e 71 % dos lucros remetidos em cada um 
desses anos. 

4.4.2 

Outros Custos em Divisas 

Na Seção 4. 2 foi sugerido o fato de que alguma parcela 
de empréstimos e financiamentos externos obtidos pelas subsi­
diárias foi de fato investimento direto. As razões de alguma 
possível "preferêncià" por essa forma de aplicação podem ser 
baseadas, em parte, na própria legislação em vigor, mas também 
no comportamento "avesso ao risco" do investidor estrangeiro. 

A legislação sobre capital estrangeiro no Brasil estabelece 
que os lucros 3uferidos no País, os quais já foram tributados 
em 30% (imposto de renda de pessoas jurídicas), podem ser 
remetidos ao exterior até a taxa de 12%, em média, por triê­
nio.3� Remessas superiores estão sujeitas a tributação adicional, 
de forma progressiva, até a taxa de 60%, quando ultrapassarem 
25% do capital.35 Os pagamentos de juros, por outro lado, são 
computados como despesas financeiras; por conseguinte, não 
são tributados como rendimentos. Quando pagos ao exterior 
eram tributados, até outubro de 1974, em 25%.30 As remessas 
por amortizações dos empréstimos e financiamentos não são 
tributadas. 1:: fácil verificar que, nessas condições, o investidor 
estrangeiro poderá preferir aplicações que permitam o retorno 
na forma de juros e amortizações, ao invés de lucros. 

Optando por essa forma de aplicação, a EMN realiza parte 
de seus investimentos no Brasil sob a forma de empréstimos ou 

31 Consultar: Capitais Estrangeiros no Brasil (legislação); 
FIRCE, Banco Central do Bra�il (Rio, dezembro de 1970) . 

31l lbid., p. 22. 
ao A partir de então, pela Resolução 305 do Banco Central, 

a alíquota ficou reduzida a 5%. 
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financiamentos, podendo então reduzir substancialmente sua 
carga tributária, mesmo que os retornos sejam inferiores aos 
12% anuais. 

Ao investir sob a forma de empréstimo, o lucro apurado 
internamente e divulgado nos balanços apareceria menor do que 
se tivesse sido aplicado sob a forma de investimento direto, visto 
que os juros entrariam como "custos", Mas esse "custo" da 
subsidiária no Brasil é, de fato, uma parcela do retorno do 
investimento da EMN. 

A legislação brasileira, por outro lado, assegura a disponi­
bilidade de divisas para os pagamentos de juros e amortizações, 
enquanto as remessas de lucros, além de não amparadas pela 
mesma garantia, podem até eventualmente ser fortemente limi­
tadas quando por ocasião de sérios desequilíbrios no balanço 
de pagamentos. Se o investidor é "avesso ao risco", essa dife­
renciação pode vir a ser importante. 

Ao que parece, esses dispositivos legais foram estabeleci­
dos imaginando-se que empréstimos e financiamentos não �e 
confundiriam com investimentos. Mas na verdade a forma de 
aplicação dos recursos não é estabelecida a priori, e depende 
em parte das condições legais, tributárias, políticas, etc, vigen­
tes tanto no país anfitrião como nas demais áreas de aplicação 
dos recursos das EMN. 

Mais importante ainda, essa possível aversão ao risco pode 
fazer com que sejam preferíveis formas de aplicações que permi­
tam a recuperação mais rápida do capital investido. Juros e 
amortizações permitem essa recuperação mais rápida.31 E uma 
vez amortizado o empréstimo, ou o financiamento, os ativos 
financiados com aqueles recursos ,são incorporados ao capital, 
permitindo então a continuidade dos retornos, já agora sob a 
forma de lucros. Finalmente, ao evitar remessas de lucros, ape-

�1 Suponha-se um Investimento de 100. Remetendo 12% 
ao ano, esse capital seria recuperado em pouco mais de oito 
anos. Já um empréstimo em moeda no mesmo valor, a uma 
taxa de 8% ao ano, digamos, e amortização anual de 10% do 
principal, seria recuperado em pouco mais de seis anos. Essa 
percentagem de amortização depende do prazo mínimo estabe­
lecido pelo Banco Central. Atualmente, como esse prazo é de 
cinco anos, amortiza-se anualmente 20% do capital, o que 
reduz o retorno para menos de quatro anos. 
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lando para pagamentos a título de assistência técnica, royalties 
ou juros, essas empresas podem exibir uma postura político­
social mais aceitável, visto que aparentemente estariam reinves•· 
tindo no país muito mais do que remetem- Fica mais clara 
agora a razão de se ter constatado que as subsidiárias das EMN 
têm uma propensão para se endividar superior à das firmas 
nacionais privadas, -e muito superior à das governamentais, 
embora disponham, em princípio, de condições mais favoráveis 
ao menor endividamento no financiamento de seus ativos. 

Em vista desses fatos, prevalece o reconhecimento geral 
de que os investimentos estrangeiros estão também subavalia­
dos, cm conseqüencia da não-computação de empréstimos e 
financiamentos, que seriam na verdade aplicações diretas. Esse 
reconhecimento teve (ou tem) caráter oficial. Em documento 
apresentado por Delfim Neto, então Ministro da Fazenda, à 
Câmara dos Deputados (junho de 1973), consta a estimativa de 
US$ 5 . 623 milhões para o estoque de capital estrangeiro na 
economia brasileira, o qual foi obtido, como explicado no 
documento, somando-se à cifra declarada pelo Banco Central 
(USS 3. 404 milhões), 1 /3 dos empréstimos em moeda do exte­
rior (USS 1 . 840 milhões) e 1-/3 dos supplier's credits 
(USS 379 milhões). Não consta do documento a explicação 
dessas proporções, mas crê-se que tenham surgido de alguma 
amostragem de empréstimos e financiamentos obtidos por subsi­
diárias das EMN. 

Ocorre, contudo, que, se tais aplicações desempenham o 
papel de investimentos diretos. então os juros e amortizações -
o chamado "serviço da dívida" - correspondentes a tais parce­
las do endividamento deveriam ser computados adicionalmente
aos lucros e à assistência técnica, na estimativa do custo em
divisas do capital estrangeiro. Ou seja, talvez aproximadamente
1 / 3 do "serviço da dívida" deveria, de fato, representar ônus
do estoque de capital de propriedade estrangeira, além dos
lucros, dividendos e pagamentos por assistência técnica e
royalties.

Essa terça parte da serviço da dívida correspondeu a 
USS 774 milhões em 1972, USS 859 milhões em 1973 e 
US$ 863 milhões em 1974. Tais valores referem-se ao total dos 
investimentos estrangeiros e não apenas a investimentos indus­
triais. Não se dispõe de informações que permitam a separação 
dos encargos referentes ao setor industrial, mas certamente a 
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maior parcela foi proveniente desse setor. Apenas para uma 
idéia da "ordem de grandeza", es�es encargos totais representa­
ram, em média, 14, 7 % do valor. das exportações. 

4.4.3 

Concentração 

Hã motivos para se supor que a participação de empresas 
multinacionais na estrutura industrial possa ter contribuído para 
o aumento da concentração da produção. Em primeiro lugar,
a dimensão média dessas empresas é bem superior à das empre­
sas nacionais privadas,3� embora ambas sejam substancialmente
menores que as governamentais. Em segundo lugar, em alguns
setores onde predominam subsidiárias das EMN, precisamente
onde essas empresas detêm maiores "vantagens comparativas",
economias de escala e indivisibilidades de fatores costumam
determinar escalas adequadas de produção em níveis bem supe­
riores aos das indústrias tradicionais, onde predominam empre­
sas nacionais privadas. Trata-se, assim, de um aspecto técnico,
mas seria ingênuo desvincular o próprio desenvolvimento de
produtos e tecnologias do aparecimento e da crescente ascensão
dessas empresas.

Finalmente, tem-se a própria teoria do "ciclo do produto". 
já mencionada. Sugere ela que os investimentos em mercados 
antes supridos pelas exportações resultam, em parte, de uma 
reação contra a concorrência dos imitadores locais, logo tenden­
te a aumentar a concentração nesses mercados.ªº E é nesse senti­
do que se poderia associar ao aumento da concentração, decor­
rente da participação de subsidiárias das EMN, um certo "custo 
social". Esse "custo", absolutamente não quantificável, se traduz 

�H De fato, mais do dobro. 
ao Cf. Constantine V. Vaitsos, Jntercouniry Jncome Dis­

iribution and TransnationaZ Enterprises, Caps. I e II (Oxford: 
Clarendon Press, 1974) . 
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nos efeitos negativos do controle dos mercados locais, da absor­
ção e da inibição do crescimento de empresas nacionais. Atitu­
des caracterizadas como de abuso do poder econômico .são mui­
to mais freqüentes em mercados concentrados. 

:t claro que a concentração não surge apenas em conse­
qilência do aparecimento das EMN. As empresas governamen­
tais, por exemplo, podem contribuir tanto ou mais para o fenô­
meno. E, se em parte a concentração é uma imposição técnica, 
ela surgiria mesmo na ausência das EMN, implicando pelo 
menos alguns dos transtornos mencionados. O tema é, de fato, 
controverso, e há até mesmo os que advogam a inevitabilidade 
da tendência à concentração dos mercados. A emulação da 
concorrência, contudo, ainda é, apesar de tudo, preferível, tanto 
por aspectos puramente econômicos quanto éticos ou políticos. 

Uma forma grosseira de avaliar o grau de concentração 
nos mercados, utilizada com freqüência em estudos deste tipo, 
é simplesmente verificar a participação das maiores empresa'5 
no valor da produção.�º 

Os dados da amostra permitiram o cálculo da participação 
da maior empresa e das quatro maiores no valor da produção 
industrial de cada setor. Os resultados são vistos na Tabela 
IV .17. 

A maior concentração aparece no setor Fumo, e claramen­
te s'e associa à participação de empresas multinacionais, como 
visto anteriormente. Segue-se o de produtos Químicos e Petro­
químicos, e aí se deve à participação de empresas estatais 
(PETROBRAS e PETROQUISA). Apenas a PETROBRÁS 
deteve mais, de 34% do valor das vendas, em 1972. Segue-se 
Material de Transporte, e novamente pode-se associar o fenô­
meno às subsidiárias das EMN. Em Mineração tem-se uma 
empresa estatal com quase 44% das vendas, seguindo-se as 
subsidiárias e as nacionais privadas. Seguem-se as lndâstrias 
Grâficas, onde a participação das EMN é quase nula. Em resu­
mo, pode-se dizer que, nos I O setores mais concentrados, apenas 
em quatro essa maior concentração poderia ser de alguma forma 
associada à participação das EMN. Nos demais predominam 
empresas nacionais, em dois as estatais e em quatro as privadas 

�o Ver, a propósito, Fernando Fajnzylber, Sistema Indus­
trial e Exportação de Manufaturados, op. cit. 
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TABELA IV. 17 

RELAÇÃO ENTRE FATURAMENTO 
DA MAIOR EMPRESA E DAS QUATRO MAIORES 
NO VALOR DA PRODUÇÃO INDUSTRIAL (1972) 

Setores 

Mineração 

Minerais Não-Metálicos 

Metalurgia 
Mecânica 

Material Elétrico 
Material de Transporte 
Madeira 
Mobiliário 

Papel e Papelão 

Borracha 

Couros e Peles 
Química e Petróleo 
Farmacêutica 

Perfumaria 

Plásticos 

Têxtil 

Vestuário 

Alimentos 

Bebidas 

Puma 

Editorial 

% da Maior 
Empresa 

43,8 

4,9 

7,2 

6,2 

5,6 
24,6 

8,2 

3,0 

5,0 
24,1 

8,9 

34,2 

3,9 

18,2 

12,4 

1,7 

8,3 
5,5 

16,7 
75,8 

15,5 

% das Quatro 
Malares 

55,9 

14,2 

18,0 
15,5 

59,2 
13,6 
10,5 

16,2 

18,4 

72,5 
10,3 

33,6 

29,5 
5,9 

17,4 

15,0 

38,5 
83,0 

38,6 

FONTE: Dados da amostra compilados dos balanços pelo 
Quem é Quem, or,. cit.; e IBGE, Anuário Estatístico 
do Brasil (1974) . 

Nota: O setor "Diversos" não aparece devido às diferenças de 
conceituação de nossa amostra em relação ao IBGE. 

• Insuflclêncla de dados.
Elaboração: IPEA.
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(não ��i �ossível considerar o �e!or de Material Elétrico, por_ _ msufic1enc1a de dados). O coeficiente rank correlation entre 
concentração e participação das EMN é de 0,14, obviamente 
não significante estatisticamente. A esse nível, portanto, não se 
pode afirmar que a concentração esteja associada à participação 
das EMN. 

A análise, evidentemente, peca pela superficialidade. Não 
foi possível construir índices mais adequados de concentração, 
nem analisar o que se passa "dentro" de cada um dos grandes 
setores industriais considerados, A amostra, de fato,. não é ade­
quada a esse tipo de análise. Apesar de tudo, uma conclusão 
que talvez pudesse ser arriscada é a de que o fenômeno· parece 
estar mais associadà à própria estrutura industrial, na medida 
em que cresce a predominância dos "segmentos modernos" em 
relação aos "tradicionais". Nesse sentido, o ideal seria analisar 
a evolução da concentração, por exemplo, nos .últimos decênios. 
E aí então talvez se encontrasse maior associação entre concen­
tração e participação das EMN:11 O aprofundamento do estudo 
nesse sentido, contudo, foge ao escopo deste estudo. 

4.4.4 

Outros Custos Sociais 

Uma das conseqüências da elevada participação das EMN, 
Jª verificada de forma acentuada em países como o Canadá e 
a Austrália, é uma relativa perda de soberania econômica dos 
países hospedeiros. Aliás, não só destes como também dos 
países de origem dessas empresas. O Capítulo V aborda alguns 
conflitos recentes entre interesses e objetivos nacionais dos 

•H No estudo Sistema Industrial . .. , op. cit., Fernando 
Fajnzylber apresenta uma análise bem mais cuidadosa, a partir 
de dados elaborados pelo IBGE para mais de 300 setores indu�­
triais (Cap. III) . Suas conclusões apontam para uma rel3:çao
maior entre EMN e concentração, embora ainda sem o rigor 
que seria de desejar. 
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países industrializados com os particulares interesses e objetivos 
dessas empresas. 

Essa redução de autonomia econômica se traduz na impo­
sição, por parte das EMN às suas subsidiárias, de certas form:is 
de comportamento, ou normas de atuação, que, embora conve­
nientes aos interesses do grupo, podem ser eventualmente preju­
diciais ao país. Tais prejuízos devem ser também computados 
como "custos sociais". 

Uma das normas comumente impostas às subsidiárias é a 
de absoluta preferência por fontes de suprimento de matérias­
primas e equipamentos pertencentes ao próprio grupo. Se as 
condições de fornecimento foreip competitivas em relação ao 
mercado, não haverá inconvenientes, exceto talvez por uma 
excessiva preferência por importações em detrimento do merca­
do interno. Porém ocorre que nem sempre as condições impos­
tas pelas EMN são as mais favoráveis, e muitas vezes os admi­
nistradores das subsidiárias não chegam sequer a conhecer as 
alternativas existentes. 

Há quase que uma "regra de ouro" quanto à aquisição 
preferencial dos produtos do próprio grupo, independentemente 
de condições de preço, qualidade, etc. E a própria tecnologia 
adotada já é dirigida no sentido dessa preferência, deixando 
pouca ou nenhuma alternativa a subsidiária. 

Conforme constatou Safarian: "Este comércio reflete o 
Cato de que é mais econômico para a EMN comprar da matriz 
ou de suas fornecedoras do que de outras fontes, mesmo que 
o produto esteja à venda em algum outro lugar ... " Essa cons­
tatação foi obtida em cuidadosos levantamentos das condições
de operação de empresas multinacionais de origem americana
no Canadá."!!

Outro tipo de imposição muito freqüentemente citada, 
embora pouco documentada, refere-se a restrições às exporta­
ções quando estas possnm vir a competir com produtos simila­
res da casa-matriz ou de outras empresas do grupo. Pode-se 
argüir que a preservação de "mercados cativos"1 quando algu­
ma subsidiária tem vantagens comparativas de custo e, portan­
to, preços competitivos, seria uma decisão pouco racional para 
os próprios interesses do grupo. :f: possível, contudo, identificar 

-4:J Transcrito de A. E. Safarian, Foreign Ownership of 
Canadian Jndustry (New York: Mac Graw-Hill, 1966), p. 78. 
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situações em que as possíveis restrições seriam "racionais". :8 
o caso, por exemplo, dos contratos de assistência técnica com
cláusulas de proibição de exportação dos produtos beneficiados.
:8 possível que a matriz ou outras empresas do grupo estejam
auferindo uma "sobre-renda" em alguns mercados, através da
utilização da tecnologia de que é detentora, e temam a perda
dessa posição devido à atuação isolada de alguma subsidiária.
A matriz poderá concordar com a cessão da tecnologia, ou da
patente, desde que seja essa a única forma de penetrar no merca­
do interno de algum país, mas cuidará de evitar que esse "privi­
légio" seja utilizado no mercado internacional, principalmente
se a subsidiária não é totalmente controlada. Há evidências
nesse sentido, obtidas pela UNCT AD nos países do Grupo
Andino, como mostram os dados da Tabela IV. 18.

TABELA IV .18 

GRUPO AND'INO: CLAUSULAS DE PROIBIÇÃO 
DE EXPORTAÇÃO EM CONTRATOS DE CESSÃO 

DE TECNOLOGIA 

Tipos de Empresas 

Totalmente Controlada pela EMN 
Nacionais ou Parcialmente 

Controladas 
Setores 

Têxtil 
Farmacêutico 
Químico 
Allmentos e Bebidas 
Outros 

Percentagem dos Contratos 
com Cláusulas de Proibição 

de Exportação 

79 

92 

88 
89 
78 
73 
91 

FONTE: UNCTAD, Transfer of Technology (Santiago, dez. 29, 
1971). 

Aliá!i, é precisamente sobre os aspectos ligados à transfe­
rência de tecnologia que se centram as atenções dos estudos 
recentes sobre as EMN. A transferência de tecnologia é, sem 
dúvida, a maior contribuição dessas empresas ao desenvolvi-
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mento econômico. Mas essa tecnologia nem sempre é adcqüa­
damentc: ad9uirida ou utilizada; pode ser inadequada às dispo­
nibilidades de fatores locais, pode acarretar uma pressão de 
demanda sobre fatores escassos, especialmente divisas (pela 
maior propensão a importar), etc. Esses temas, contudo, são 
bastante controversos e demandam ainda muitas pesquisas do 
tipo case-swdies. Não está claro, por exemplo, até que ponto 
a inércia dos governos e das empresas nacionais (inclusive esta­
tais) não constitui a causa básica dessa "inadequada" ou "dis­
pendiosa" transferência de tecnologia. Os incentivos dos gover· 
nos costumam facilitar mais os investimentos diretos que os 
contratos de utilização de tecnologia, enquanto que as empresas 
compradoras de know-how são, com freqüência, acusadas de 
certo "comodismo" ou de "pouca habilidade" nas negociações 
desses contratos. 43 

Afora esses aspectos específicos, permanece sempre o fato 
de que as subsidiárias das EMN, especialmente em países menos 
desenvolvidos, implicam uma certa dependência quan·to a conve­
niências e inter.:!sses eventualmente alheios ao país em questão. 
Medidas de política econômica, mesmo as tradicionais políticas 
fiscal e monetária, podem ser parcialmente "neutralizadas" pela 
EMN se assim for de sua .conveniência. Uma política de elevação 
da taxa de juros, por exemplo, visando à redução da demanda de 
crédito, pode acarretar vultosas transferências de fundos exter­
nos via EMN. Subsídios às exportações, visando ao aumento 
das vendas ao exterior, podem ser apropriados por subsidiárias 
das EMN na forma de uma "quase-renda" e transferidos ao 
exterior pelo mecanismo do preço de transferência. E muitas 
vezes o próprio poder de decisão do governo pode vir a ser 
comprometido quando essas empresas passam a controlar vastos 
e importantes segmentos da economia nacional.44 

Há, finalmente, dois outros tipos de "custos sociais" sobre 
os quais valem considerações mais detalhadas. Um se refere 

n Con�ultar, a propósito, Jack Baranson, "Technlcal 
Improvement in Developing Countrles", in Finance and Develop­
ment, vol. II, n.O 2 (June, 1974) . Especialmente ·suas "Lessons
for LDC". 

-u Consultar, a propósito, um dos mais importantes depoi­
mr.ntos sobre o assunto, em relação à economia. canadense: R. 
Levitt, Silent Surrender, The Multinational Corporatton in
Canada (Ottawa: Mac Millan, 1970) . 
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áinda às conseqüências da imposição de certas normas de proce­
dimento às .subsidiárias, nas transferências de recursos entre as 
empresas do grupo. 1:: o chamado mecanismo do preço de trans­
ferência, sobr� o qual já se fizeram referências anteriores e que 
constitui alvo de muitas inquietações recentes. O outro refere-se 
às conseqüências de atitudes de abuso do poder econômico de 
parte das EMN, derivadas da tendência a concentrar ou trans­
formar em cartel os mercados em que atuam. Embora esse 
tema, sobre o qual também já foram feitas referências anterio­
res, volte ainda a ser tratado no Capítulo VI, parece interes­
sante antecipar algumas considerações. 

O preço de transferência é uma versão sofisticada das 
conhecidas práticas de subfaturamento de exportações e super­
faturamento de importações. Com esse procedimento transfe­
rem-se rendas pela via das relações comerciais. São várias as 
razões que levam as empresas a preferir mecanismos desse tipo 
às formas explícitas de transferências (lucros, juros, royalties, 
etc. Talvez a mais importante seja a existência de restrições ou 
limitações do governo a tais transferências, ou a tributação 
dessas rendas em níveis superiores aos impostos sobre impor­
tações, ou ainda a existência de subsídios às exportações conco­
mitantemente com tributação das remessas ou qualquer combi­
nação dessas situações. Algumas vezes resultam de atividades 
defensivas das empresas, que procuram apenas contornar entra­
ves legais, ou mesmo uma defesa contra mudanças nas "regras 
do jogo". 

Mas existem outras razões para o uso do preço de transfe­
rência, que derivam da própria estratégia de atuação das EMN 
no sentido da maximização do lucro global. A tendência a apre­
sentar lucros mais reduzidos, ou mesmo "prejuízos contábeis", 
em certos países, em benefício de subsidiárias em outros países, 
ou da matriz, pode resultar da estratégia de minimização da 
carga tributária global do grupo. Quando existem acionistas 
nacionais, a redução do lucro da subsidiária em benefício de 
outra, em que a EMN detém 100% do capital, pode ser uma. 
forma de aumentar a participação da EMN no lucro efetivo da 
subsidiária, em detrimento do sócio nacional, pelo menos quan­
do o governo não participa do empreendimento. Pode ainda 
resultar da tendência à minimização do risco envolvido nas 
operações, ou uma forma de obter "sobre-rendas" que devam 
ser convenientemente camufladas. 
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Há muito material analítico sobre o tema, e uma boa sínte­
se é oferecida por La)I,◄.) Infelizmente, são pouquíssimos os 
estudos empíricos, pelas dificuldades que verificações desse tipo 
acarretam. B preciso dispor de informações precisas sobre as 
especificações dos produtos envolvidos nas transações e sobre 
os preços (internos às EMN) pelos quais são transacionados. 
Porém mais difícil ainda é obter "preços de mercado" em rela­
ção aos quais seriam comparados os "preços administrados" 
das EMN. E, como bem lembrou Streeten, "infelizmente não 
existe um mercado internacional para portas de Volkswagen".◄11 

O mais conhecido e citado estudo, e talvez o único real­
mente convincente, foi desenvolvido por Vaitsos, na Colômbia. 
Ao analisar as transações de empresas multinacionais nos seto­
res de Produtos Farmacêuticos, Produtos Eletrônicos e Produtos 
Químicos, Vaitsos encontrou evidências concretas de superfa­
turamcnto das importações, que em alguns casos atingiu propor­
ções realmente absurdas. 

A Tabela IV. 19 apresenta alguns de seus resultados para 
esses três setores. 

TABELA IV .19 

PREÇO DE TRANSFERÊNCIA NA IMPORTAÇÃO 
COLÔMBIA 

Setores 

Farmacêutico 
Eletrônico 
Químico 

Pm -Pi 
----X 100º

136 a 8.200 
258 a 1.100 
34,3 a 59,3 

FONTE: Constantlne Valtsos, lntercountry lncome Distribu­
tion and Trans11ational Enterprises (Oxford: Claren­
don Press, 1974) . A tabela é um resumo publicado 
por Ronald Müller, "Poverty ilj the Product", in
Foreign Policy (oct., 1973). 

• P"' = preços FOB de importação
P1 = preços FOB internacional.

4� SanJaya Lall, "Transfer-Princlng by Multlnatlonal Ma­
nufacturlng Flrms", in Oxford Bulletin of Economics ·and Sta­
tistics, vol. 35, n. 3 (August, 1973) . 

40 Paul Streeten, op. cit. 
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Em relação à forma de atuação dessas empresas em "novo:. 
mercados", principalmente de países menos desenvolvidos, 
existem evidências ele que, com certa freqüência, a chegada ou 
a ampliação da subsidiúria se faz através de compras de empre­
sas locais ou do controle acionário (takeover). É claro que esse 
fenômeno por si só não implicaria necessariamente inconvenien­
tes, ou "custos". É até provável que a empresa adquirida ganhe 
novo dinamismo, tbrne-se mais eficiente, renove-se tecnologi­
camente, etc., enfim, adquira todos os benefícios associados às 
EMN. Resta saber se os recursos financeiros recebidos pelos 
antigos proprietários nacionais serão reinvestidos em algum 
outro setor de atividades, onde supostamente teriam maiores 
vantagens comparativas, ou se os recursos são simplesmente 
"consumidos", e nesse caso há razões para alguma preocupação 
quanto aos benefícios efetivos dessa transferência. De qualquer 
forma, se o fenômeno ocorre com certa freqüência, como algu­
mas evidências parecem indicar, justificar-se-iam as preocupa­
ções dos governos e da sociedade quanto ao futuro da empresa 
e do empresário nacional. Ademais, o desejo de afirmação da 
empresa nacional pode ser por si só uma meta de política econô­
mica, independentemente das considerações de eficiência. 

As informações mais amplas e fidedignas sobre esses aspec­
tos estão no trabalho de Vaupel e Curhan, do Projeto de Har­
vard sobre empresas multinacionais americanas.47 

Foram analisadds 18 7 grandes em presas multinacionais, 
respom;áveis por 70% do total dos investimentos americanos na 
América Latina. No período 1958/67, l. 309 subsidiárias dessas 
empresas surgiram na América Latina. Pesquisando a forma 
como se instalaram na região, os autores conseguiram informa­
ções sobre 1.136 dessas subsidiárias. Desse total, 477, ou cerca 
de 42 % , surgiram da compra ou do controle acionário de 
empresas locais. Observaram ainda que essa proporção vem 
crescendo desde 1929, chegando ao máximo em meados dos 
anos 60 e, se vem caindo recentemente, " ... lsto é em park 
devido à escassez de firmas locais ainda existentes nessas indús­
trias . "�8 

-17 J. W. Vaupel e J. P. Curhan, The Making o/ Multina­
tional Enterprise (Boston: Harvard University, 1969), pp. 
254-265. 

�s Transcrito de Business Latin America (January, 15, 1970). 
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Em relação ao Brasil obteve-se indicações inquietantemen­
te semelhantes. Como mostram os dados da Tabela IV. 20, a 
expansão das EMN de origem norte-americana no Brasil vem 
sendo feita em ritmo crescente sob a forma do takeover de 
empresas locais (das quais mais de 80% nacionais): 

TABELA IV. 20 

BRASIL: PERCENTAGEM DE NOVAS SUBSIDIARIAS 
DAS EMPRESAS MULTINACIONAIS AMERICANAS 

ESTABELECIDAS ATRAVf':S DE COMPRA 
DE EMPRESAS LOCAIS 

Períodos % Número Total de 
Subsidiárias 

Antes de 1945 o 28 

1946 - 1950 g 11 

1951 - 1955 22 22 

1956 - 1960 33 36 
1961 - 1965 38 16 
1966 - 1970 52 46 
1971 - 1973 61 18 

FONTE: R. Newfarmer, op. cit.; reprodução da Tabela 6-4, 
p. 26.

Essas indicações confirmam a forma de expansão segundo 
o desdobramento do "ciclo do produto", mostrando que o cres­
cimento do merendo acelera a atração das EMN e a redução
da concorrência local.
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V 

POUTICA ECONôMICA 

E EMPRESAS 

MULTI NACIONAIS 

O objetivo deste capítulo é discutir algumas conseqüências 
da expansão dns EMN sobre as ec:;onomias nacionais, em termos 
de objetivos conflitantes de política ou estratégia econômica. 
Procura-se algo como uma "tipologia" desses conflitos e seus 
encaminhamentos recentes, tanto em países industrializados 
como em países em desenvolvimento. Particulariza-se, em segui­
da, o "caso" brasileiro. 

Nos estudos e discussões sobre as EMN e suas relações 
com as economias nacionais dois ternas aparecem insistente­
mente. Referem-se, de uma maneira geral, às seguintes inda­
gações: 

a) quais os efeitos da expansão das EMN sobre o poder
de decisão nas economias nacionais?

b) quais as allernativas de política econômica de forma
a minimizar os possíveis conflitos entre os supostos
objetivos das empresas e os das economias em que
operam?

Tais indagações são certamente amplas demais para serem 
tratadas de maneira sistemática. Não obstante, vários estudos e 
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informações recentes oferecem subsídios relevantes e, sobretudo, 
fornecem elementos de grande utilidade à continuação das 
pesquisas nesse campo. Neste capítulo procuraremos reunir os 
resultados de alguns desses estudos, bem como dados, depoi­
mentos e declarações que possam esclarecer o tema. 

5. 1

A Empresa 
Multinacional nos Países 
Industrializados 

Têm sido de várias naturezas os confrontos das empresas 
multinacion:iis de origem americana com vários setores da eco­
nomia nacional dos Estados tJnidos. Referem-se, de um modo 
geral, a inconvenientes ou "custos sociais" resultantes da expan­
siio crescente dessas empresas em outros países. Os grupos mais 
freqüentes �nvolvidos são os sindicatos trabalhista�, associações 
ou grupos de indústrias locais (não multinacionais), certos seto­
res da administração federal e congressistas. 

Até há alguns anos, os conflitos entre a administração 
pública e as• EMN decorriam das tentativas de cerceamento de 
práticas oligopolistas de parte dessas empresas. Contudo, desde 
as severas punições antitruste envolvendo a indústria de equi­
pamentos elétricos, em 1963, registraram-se poucos conflitos 
importantes dessa natureza. 1 Ao que parece, as práticas anti­
concorrenciais mais audaciosas estão com seus "centros de ope­
rações" fora da jurisdição americana. 

Recentemente, os conflitos mais importantes podem ser 
grupados em vários tipos de "acusações": 

1 O processo ficou conhecido como a "Grande Conspiração 
da Indústria de Equipamentos Elétricos" e envolveu as duas 
maiores firmas americanas no setor: General Electric e West­
inghouse, além de filiais de empresas européias e japonesas 
nos Estados Unidos. 
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a) de parte da administração fiscal americana, de evasão
fiscal, ao usar o mecanismo do preço de transferência
e realiznr lucros nos chamados "paraísos fiscais" ou
outras áreas eventualmente convenientes, em função
da estratégin de minimização da carga fiscal.
Exemplo: recentemente, a Ou Pont foi formalmente
acusada pelo Governo americano de deliberadamente
reduzir seus lucros nos Estados Unidos em benefício
da subsidiária suíça, que atua como centro regional
para a Europa Ocidental. Tal transferência ter-se-ia
efetivado através da redução dos preços de exporta­
ção à subsidiária européia (Fortune, agosto de 1973).
A Du Pont alegou que a redução dos preços não teve
o propósito de evasão fiscal, mas sim ,de facilitar e
estimular os grandes investimentos, feitos pela subsi­
diária, nas áreas de pesquisa e desenvolvimento e
marketing. Como os investimentos nas instalações
americanas já tinham sido amortizados, tratar-se-ia de
um caso típico de exportação ao custo i:narginal. • Con­
frontos dessa natureza têm sido pouco enfatizados;

b) de parte do Governo americano, de deteriorar a balan­
ça comercial do país, ao substituir exportações por
investimentos diretos e até mesmo por importações.
Também de parte de certos setores congressistas, de
exportar emprego, ao preterir a industrialização inter­
na pela externa. Tais acusações deram origem a
várias investigações no Senado, cujas principais con­
clusões serão analisadas mais adi;inte;

·c) de parte dos sindicatos, as acusações de "exportação
de emprego" têm sido mais incisivas e freqüentes, 
mas também é comum a acusação de "exportar tec­
nologia" através das subsidiárias e dos contratos de 
assistência técnica, com isso enfraquecendo a compe­
titividade da indústria americana. 
Essa acusação encerra conotações extremamente sofis­
ticadas. Argüi-se que a procura da mão-de-obra bara­
ta, inicialmente para atividades de montagem, tem-se 
dirigido crescentemente para a mão-de-obra qualifi­
cada e técnica, diluindo assim a principal vantagem 
comparativa da indústria americana no contexto inter­
nacional: o trabalho qualificado. Também sobre esse 
tópico existem evidências empíricas interessantes; 
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d) finalmente, com conotações apenas de uma certa
inquietude, certos setores de cúpula da Secretaria de
Defesa preocupam-se com o enfraquecimento da
União Empresa-Estado em assuntos de segurança
militar.2• 

Na Inglaterra, também vêm surgindo contestações seme­
lhantes. Dominam as preocupações os possíveis "efeitos perver­
sos" sobre o balanço de pagamentos, aspecto nevrálgico da 
economia, através de redução das exportações e saídas de capi­
tais financeiros. Alega-se que as EMN procuram investir cada 
vez mais em outros mercados para se beneficiarem de taxas de 
crescimento bem superiores às do mercado britânico. Com essa 
atitude, teriam contribuído decisivamente para o lento cresci­
mento da economia nos últimos anos. 

Na Alemanha, as preocupações têm-se dirigido mais no 
sentido de práticas oligopolistas, nas formas de acordos de 
cartéis e trustes, especialmente nas indústrias químicas e de 
equipamentos elétricos. Embora sem maiores atenções da admi­
nistração direta, têm sido freqüentes as investigações desenvol­
vidas pelo Departamento Federal de Cartéis, por solicitação do 
BUNDFSTAG (Parlamento). A formação de poderosos cartéis, 
especialmente para fins de exportação, vem provocando o desa­
parecimento de firmas de pequeno e médio porte, como mos­
tram tais investigações, cujo controle vem sendo sistematica­
mente transferido_ para as grandes EMN. A revista alemã Der 
Spiegel, em extensa reportagem publicada no número 21 (maio 
de 1974), aborda a atuação desses cartéis. 

No Canadá, predominam "oficialmente" as preocupações 
com práticas oligopolistas e com o domínio crescente da econo­
mia por empresas est�ngeiras. Estimativas recentes dão conta 
de que cerca de 1 /3 de toda a atividade econômica no país é 
controlada por empresas não-canadenses.ª 

As preocupações do Governo concentram-se no processo 
do takeover de firmas canadenses por parte das grandes EMN. 
Recente legislação procura manter sob çontrole do Governo as 

� l1l interessante o relato das preocupações nesse sentido 
contidas em "Multlnational Enterprlse and Natlonal Securlty" 
(Adelphy Papers, 1971), in The Economic and Political CarnJe­
quences o/ the Multinational Enterprise, op. cit. 

a Em Foreign Direct Investíment in Canada (Ottawa: 
Government of Canada,-Information Canada, 1972). 
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compras de empresas no país, com a finalidade precípua de 
limitar o processo. Prevê-se, inclusive, a possibilidade do "desin­
vestimento", quando por recomendação de um Conselho de 
Investimentos Estrangeiros.� Essas iniciativas decorrem do reco­
nhecimento geral de que " ... Mercados mundiais tornam-se 
crescentemente monopolistas ou oligopolistas; ao mesmo tempo, 
há evidência da contínua existência de cartéis internacionais."� 

Resumindo bastante, poder-se-ia concluir que as EMN têm 
entrado em confronto com políticas econômicas e objetivos 
nacionais dos países industrializados em dois tipos de proble­
mas: efeitos perversos sobre emprego, balanço de pagamentos, 
tecnologia e atitudes "anticoncorrenciais". Quanto ao primeiro 
tipo de problema, são de fato mais fortes as evidências a favor 
das EMN,.o que contudo não foi ainda suficiente para arrefecer 
as "acusações". Em relação às práticas oligopolistas ou mono­
polistas, as poucas informações concretas disponíveis dão algum 
apoio às suspeitas e "acusações". Contudo, análises de proble­
mas desse tipo envolvem certas atitudes normativas, em relação 
às quais nem sempre existe reconhecimento geral. Hã, inclusive, 
os que defendem mercados em cartéis como a forma mais efici­
ente de organização da produção. 

Resumindo, grande número de estudos e relatórios sobre 
os efeitos das EMN na economia americana e recente relatório 
do Governo dos Estados Unidosº chegam às seguintes conclu­
sões gerais: 

a) O emprego nos Estados Unidos não tem sido afetado
negativamente pelas subsidiárias externas de empresas
norte-americanas. Pelo contrário, o emprego nas
indústrias que mais investiram no exterior cresceu a
taxas mais altas do que a média da indústria ame­
ricana.

4 Bill C-201: Forelgn Takeovers Revlew Act; e Bill C-258: 
Competltion Act. 

n D. H. W. Henry, "Antl-Monopoly Legls!atlon ln Cana­
da", in Nationalism and the Multinational Enterprise (Ottawa: 
Slj thoff Oceana, 1973) . 

8 "A Summary of Vlewp,olnts Expressed ln Some Recent 
Studles of Multlnatlonal Corporatlons", 1.n Muztinational Cor­
porations, Comunltte on Finance (Unlted States Senate, Fe­
bruary 21, 1973) . 
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b) As exportações de firmas· multinacionais americanas
cresceram a taxas mais altas do que a média da indús­
tria americana.

c) O saldo comercial das EMN tem crescido bastante.
Tais empresas respondem por proporção cada vez
maior da parcela positiva do balanço comercial ame-
ricano.

d) Nas contas de rendas de investimentos, é cada vez
mais forte a contribuição positiva ruis EMN. Atual­
mente, tais saldos representam a segunda maior contri­
buição líquida ao equilíbrio do balanço de pagamen­
tos do país.

O mesmo documento apresenta uma coletânea de estudos 
feitos por grandes empresas americanas em resposta a um ques­
tionário enviado pelo Subcomitê presidido pelo Senador Russel 
B. Long, que levam exatamente às mesmas conclusões já cita­
das. Em número recente, a revista Fortune (agosto de 1973)
apresenta uma listagem de grandes EMN ( Who Does What for
the Balance oj Payments), onde se verifica que, em 1972, 95
das 105 empresas analisadas, incluindo a General Motors,
Kodak, Du Pont, Union Carbide, Gulf Oil, Goodyear, etc.,
enfim, as maiores· e mais conhecidas EMN de origem america­
na, contribuíram positivamente para o balanço de pagamentos
como um todo. Apenas 10 menores e menos conhecidas orga­
nizações apresentaram saldos negativos.

A mesma reportagem apresenta também dados sobre 
emprego. No período 1956/59, o emprego na indústria manu­
fatureira americana declinou de 20%, enquanto nas EMN caiu 
em 8 % . Entre 1966/69, a taxa continuou negativa, em tomo 
de 2%, enquanto a verificada nas EMN foi positiva e de 7%. 
Esses estudos também enfatizam o crescente recebimento de 
rendas provenientes da venda de tecnologia, tais como os royal­
ties de marcas e patentes e assistência técnica. E com pouco ou 
nenhum prejuízo para a competitividade dos produtos america­
nos, visto que a tecnologia exportada já havia sido "amortizada" 
por exportações de produtos anteriormente realizadas, como 
bem descreve o "ciclo do produto". � interessante a constata­
ção de que a maior parte dos royalties é paga por indústrias de 
alimentos, produtos de higiene, têxtil e vestuário, perfumaria, 
papel e celulose e segmentos antigos de indústrias de equipa­
mentos. e eletrodomésticos. 
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Enfim, ao que parece tais acusações refletem mais o recru­
descimento do protecionismo, ou pressões nesse sentido de ·parte 
de organizações sindicais e grupos políticos, do que o temor de 
prejuízos tangíveis para a economia americana. Tudo indica que 
com a expansão das EMN os maiores beneficiários têm sido 
os países industrializados. 

Em relação à Inglaterra, dispõem-se de dados que levam a 
conclusões semelhantes. Estudos desenvolvidos por Reddaway7 

mostram que os investimentos diretos no exterior produzem 
tipicamente efeitos positivos - ainda que a longo prazo -
sobre o Balanço de Pagamentos do país investidor. Ou seja, o 
fluxo de receita para o país investidor, após defasagem de alguns 
anos, mais do que compensa a saída original de capital. 

Não resta dúvida que inúmeros fatores podem incluir nesse 
tipo de previsão. O possível deslocamento de exportações do 
país investidor causado pela produção das subsidiárias - ou 
mesmo a substituição de parte da produção doméstica por· 
importações das subsidiárias - exerce efeitos negativos sobre o 
Balanço de Pagamentos do país investidor. O contrário poderia 
ocorrer também, caso as subsidiárias exercessem uma demanda 
de bens e serviços (no país investidor) cujo crescimento ocor­
resse a uma taxa superior àquela que' seria obtida na ausência 
dos investimentos. 

Por outro lado, no tocante às fontes dos recursos aplicados, 
mostrou StobaughH que, em numerosos casos, o capital investido 
nas subsidiárias não é proveniente do país-sede das EMN. Os 
recursos podem ser parcialmente originários de outros mercados 
financeiros ou mesmo do país em que se realizam os investi­
mentos. Ademais, uma vez que mercados financeiros externos 
tenham sido utilizados com sucesso no financiamento das subsi­
diárias, as EMN podem utilizá-los crescentemente no financia­
mento de suas atividades no país-sede. Em ambos os casos, o 
próprio efeito inicial sobre o Balanço de Pagamentos do país­
sede é menos negativo do que o indicado pela quantia investida 

7 W. B. Reddaway, S. J. Potter e C. T. Taylor, Effects 
of U. K. Dlrect Overseas lnvestment (London: Cambridge Un1-
vers1ty Press, 1968) . 

a R. B. Stobaugh, U. S. Multinatfonal Enterprlse and 
The U. S. Economy, op. cft.; ver também "How lnvestiments 
Abroad Create Jobs Home", in Harvard Busíness Revlew (setem­
bro/outubro de 1972). 
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no exterior {podendo, no segundo caso, tornar-se até positivo). 
As preocupações quanto ao comportamento oligopolista, 

contudo, talvez possam ser justificadas. Todos os mercados 
dominados pelas EMN evidenciam estruturas de cartel. Tal 
situação decorre tanto de imposição tecnológica (economias de 
escala) quanto da necessidade de redução do risco em grandes 
investimentos e a longos prazos de maturação. Assim, obser­
vam-se índices de concentração cada vez maiores nos setores 
industriais "modernos". 

Oligopólios operam sempre segundo algum tipo de acordo, 
tácito ou explícito, no sentido do controle da produção e dos 
preços. Regra geral, tendem a impor dificuldades à entrada de 
concorrentes e a diminuir a concorrência já existente, sempre 
que possível. Com a intensa diversificação das atividades das 
grandes EMN, é comum uma mesma empresa participar de 
vários cartéis, muitos até formalizados juridicamente. A atuação 
dessas organizações é mais intensa nas áreas de expansão das 
EMN, quando é freqüente a concorrência com empresas locais 
preexistentes, onde o mercado ainda não está perfeitamente 
definido. Estabelecem-se, assim, conflitos que muitas vezes 
terminam com a aquisição das empresas locais. 

A preocupação dos governos frente a esse aspecto assume 
conotações diversas: política, de sentido nacionalista e de afir­
mação do poder econômico local; ética, de proteção à concor­
rência e ao direito de uma empresa sobreviver se tiver condições 
técnicas e econômicas para tanto; econômica, desde que 5e 
admita que mais concorrência é sempre preferível a menos 
concorrência, apesar de todas as imposições técnicas e econô­
micas dos processos produtivos modernos.9 Tais preocupações 
estão claramente explicitadas nas diversas legislações antitruste. 

Como já observado anteriormente, tais preocupações, no 
mundo industrializado, são mais freqüentes ern países como o 
Canadá, os Estados Unidos, a França e a Austrália, áreas de 
grande expansão das EMN nos anos 50 e 60. No Canadá, as 
atitudes têm sido no sentido da montagem e do aperfeiçoamento 
da legislação e da fiscalização. Em França, vem o Governo 
procurando desenvolver grandes empresas nacionais e organi-

u Evidentemente, isso vai depender do tamanho do merca­
do, o que limita multo as possibilidades em países menos desen­
volvidos. 
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zações estatais ou semi-estatais que imponham um certo "equi­
líbrio nacionalista" no mercado local. A ntitud.! nacionalista 
extrema é encontrada no Japão, que virtualmente exclui a 
presença das EMN não-japonesas de sua estrutura industrial. 
Nos países europeus "menores" (Bélgica, Suíça, Luxemburgo, 
Holanda, Dinamarca, Suécia, Áustria, etc.) verifica-se uma certa 
''tolerância" em relação ao fenômeno, visto que da maioria 
destes originaram-se muitas das maiores EMN de origem não­
americana, tais como a Brown-Boveri, Philips, Royal Dutch/ 
Schell, Unilever, Ericsson, Saab-Scania, etc. Itália e Espanha, 
este último principalmente, são países também de grande expan­
são das EMN, mas que adotam atitudes de certa receptividade. 

Observa-se, assim, que as atitudes dos diversos países são 
adotadas em função de seus respectivos contextos político-so­
ciais e se enquadram em determinadas orientações de política 
econômica. Trata-se, no fundo, de questões essencialmente 
políticas, daí terem sido algo variadas as opções. 

5.2 

A Empresa 
Multinacional 
nos Países 
em Desenvolvimento 

A emergência do fenômeno EMN deu novas dimensões ao 
antigo debate sobre o "capital estrangeiro" na economia dos 
países subdesenvolvidos. O fantástico crescimento dessas empre­
sas, algumas com valores de vendas anuais superiores ao PNB 
da maioria dos países subdesenvolvidos, veio alterar a idéia da 
"dependência"; agora não mais em relação a um "centro" 
composto de países industrializados, mas sim a um grupo de 
grandes EMN. 

Em termos globais, os investimentos dessas empresas nos 
países menos desenvolvidos ainda são reduzidos, como já foi 
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observado anteriormente. Essa situação resultou da expansão 
mais acentuada das EMN de origem americana na Europa, 
Canadá e Austrália; assim como das não-americanas nos Esta­
dos Unidos, Europa, Austrália e Canadá. A Tabela V. 1 apre­
senta dados do estoque de capital de empresas americanas no 
exterior, e a Tabela V. 2 a distribuição do valor das vendas de 
subsidiárias das EMN não-americanas. Ambas servem para 
reforçar as constatações mendonadas. 

TABELA V.1 

ESTOQUE DE CAPITAL 
DAS EMPRESAS MULTINACIONAIS AMERICANAS 

NO EXTERIOR 

Países e Regiões Valor <USS Bilhões) % 

1950 1970 1950 1970 

Canadá 3,6 22,8 30,5 29,2 
América Latina 4,6 14,7 39,0 18,8 
Europa 1,7 24,5 14,4 31,4 
Oriente Médio e Afrlca 1,0 5,1 8,5 6,5 

Outras Arcas 0,9 11,0 'l,6 14,1 

Total (Indústrias) 11,8 78,l 100,0 100,0 

FONTE: U. s. Department of Commerce, Bureau of Interna­
tlonal Commerce, La Corporación Multinacional:
Estudios sobre lnversión Norteamericana en el Exte­
rior, vol. 1 (Washington: U. s. Government Print­
lng Offlee, março de 1972) . 

Não é difícil chegar às razões dessa "preferência" das EMN 
pelos países desenvolvidos. O modelo do "ciclo do produto" 
mostra que as EMN são atraídas principalmente pelos merca­
dos, seja em resposta a variáveis locacionais, seja a atitudes 
protecionistas, medidas de política econômica dos governos 
locais, etc. A reconstrução econômica da Europa Ocidental nos 
anos 50 e o estabelecimento do Mercado Comum Europeu nos 
anos 60 criaram condições para a grande expansão dessas empre­
sas, americanas e européias. 
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TABELA V.2 

EMPRESAS MULTINACIONAIS NÃO-AMERICANAS: 
DISTRIBUIÇÃO DAS VENDAS POR SUBSIDIARIAS 

(A PARTIR DE VALORES EM US$) 

Países 

Estados Unidos 
França 
Alemanha 
Canadá 
Reino Unido 
Austrália 
Itãlla 
União Sul Africana 
Brasil 
Bélgica-Luxemburgo 
Indla 
Japão 
Espanha 
Suíça 
Holanda 
Suécia 
Argentina 
América Central e Canbe 

18,0 
8,3 

11,0 
5,8 
6,3 
6,1 
3,4 
2,8 
2,7 
3,4 
1,7 
1,6 
1,9 
1,8 
2,1 
1,0 
1,8 
1,6 

FONTE: J. \V. Vaupel e J. P. Curhan, The World's MuW11a­
tional Enterprises - A Sourcebook o/ Tables (Bos­
ton: Harvard Unlverslty Press, 1973). 

A expansão nos países subdesenvolvidos também se deu 
em função basicamente dos mercados locais. Evidentemente, 
as empresas de exploração e beneficiamento de recursos natu­
rais não estão incluídas, como já discutido anteriormente. Contu­
do, a perda de importância relativa de tais investimentos tem 
sido notória. Verifica-se, assim, que são os países de maior 
mercado interno, e de rápido crescimento desse mercado, 0:1 

que mais atraíram investimentos das EMN, tais como Brasil, 
Argentina, lndia e México. E, em todos� o processo de indus­
trializaçiin se fez com a substituição de importações, dirigido 
essencialmente ao mercado interno e acobertado por forte prote­
ção e mc•Jidas governamentais de fomento aos investimentos. 
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Contudo, apesar da pequena importância relativa desses 
países nos investimentos totais das EMN, é extremamente impor­
tante o papel das mesmas nas suas. economias, Não que a parti­
cipação em valor seja majoritária; em geral não é, à exceção de 
alguns países "menores". Mas a participação percentual do capi­
tal das EMN no valor do estoque de capital total, ou do valor 
das vendas nos PNB respectivos, medidas usualmente tomadas 
como "indicadores de importância" do capital estrangeiro na 
economia, devem ser consideradas. com grande cautela. E isso 
por razões já discutidas anteriormente: i) as EMN geralmente 
estão concentradas nos setores mais dinâmicos, em indústrias 
mais sofisticadas, que lideram o crescimento da economia; evi­
denciam, portanto, taxas de crescimento bem superiores às médias 
nacionais; e ii) controlam, ou manipulam mais facilmente, certas 
variáveis estratégicas, em relação às quais depende basicamente 
o bom andamento da economia, quais sejam: capacidade de
investir, pela• imensa disponibilidade de recursos, capacidade de
geração, transferência e absorção de tecnologia e de exportação
de produtos "dinâmicos" no contexto internacional. Por outro
lado, o fato amiúde mencionado de que o controle, de parte de
"nacionais" ( empresas privadas ou estatais), de certos insumos
básicos compensaria em grande parte o "poderio" das EMN deve
ser considerado também com certa cautela, pois que o principal
e mais básico insumo moderno - a tecnologia - está cada vez
mais ionge de ser controlado por nacionais.

Conclui-se de todo esse arrazoado que o "poder de barga­
nha" dessas empresas tem sido elevado, quando em choque com 
objetivos e políticas econômicas nacionais conflitantes com seus 
próprios objetivos e políticas. E os países em desenvolvimento, 
que freqüentemente são obrigados a disputar entre si as prefe­
rências das EMN, têm sido forçados a aceitar as "regras do jogo" 
que lhes são impostas. 

Há, contudo, indícios de que tal quadro talvez esteja mudan­
do. Algumas atitudes recentes das EMN sugerem que fatos novos 
talvez alterem um pouco o padrão típico dos anos 50 e 60. Antes, 
contudo, é preciso esclarecer melhor, como feito anteriormente 
em relação aos países industrializados, a natureza dos conflitos 
entre os objetivos e políticas nacionais e das EMN. 

Os conflitos mais freqüentes podem ser assim· sintetizados: 
a) em relação a metas e políticas de comércio exterior e de

balanço de pagamentos em geral, as EMN são com freqüência 
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acusadas pelos governos de contribuírem para agravar os crôni­
cos desequilibrios, ao apresentarem "balanços comerciais" nega­
tivos por importar insumos e equipamentos em valores muito 
superiores às exportações. Argumenta-se que tais empresas pro­
curam evitar exportações para os mercados supridos pelas respec­
tivas "matrizes" e que muitas vezes utilizam o mecanismo do 
"preço de transferência" para escapar aos controles sobre remes­
sas de rendas. Embora, como visto no Capítulo III, haja algu­
mas evidências desses fatos, é difícil saber em que medida não 
seriam apenas subproduto de certas distorções de políticas eco­
nômicas frente a metas supostamente pretendidas; 

b) em relação aos ol?jetivos de preservação e fortaleci­
mento de empresas nacionais e de redução do poder oligopolista 
das EMN através de maior grau de concorrência interna, surgem 
amiúde conflitos na medida em que, seguindo o desdobramento 
do "ciclo do produto", essas empresas optam pelo crescimento 
via aquisição de empresas locais. A compra de empresas locais 
pode ser feita a "preços" bastante atraentes, e por uma razão 
simples: como as EMN planejam necessariamente a longo prazo, 
ao se decidirem pela compra de firmas locais estarão conside­
rando o valor atual do fluxo de benefícios líquidos a serem obti­
dos a prazos extensos, do que podem resultar cifras bem supe­
riores aos valores de mercado do patrimônio das firmas compra­
das.10 Diante dessas circunstâncias, os governos se preocupam 
com a sobrevivência de empresários nacionais, principalmente 
quando certas empresas, aparentemente em boa situação econô­
mica e financeira, são também adquiridas pelas EMN. 11 

Por outro lado, como os mercados nacionais são de peque­
nas dimensões, em relação aos que tais empresas foram técnica 
e economicamente dimensionadas, surgem nesses países proble­
mas ainda mais sérios de concentração da produção e poder 

10 Assim procedendo, a EMN estaria investindo 
_
a longo 

prazo no pais em· questão. A empresa nacional talvez nao possa 
fazer o mesmo tipo de comparação, porque lhe falta a "pers­
pectiva" do longo prazo e os recursos para crescer, ou um 
mercado de capitais que lhe forneça os recursos. 

11 R. Newfarmer apresenta evidências interessantes nessl'! 
sentido em seu relatório, anteriormente citado. Segundo seus 
resultados, apresentados na Tabela 6-5, 66% das empresas 
nacionais, adquiridas no período 1960/72 por EMN americanas, 
eram lucrativas, com taxas de lucros reais superiores a 9%. 
Apenas 25% das aquisições envolveram empresas deficitárias. 
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monopolista. A ·transformação dos mercados· em cartéis, em 
alguns casos, leva a práticas abusivas, .face à fraqueza das legis­
lações antitruste. 

e) em relação às metas nacionais de criar ou absorver
tecnologia do exterior, surgem dificuldades na medida em que a 
tecnologia "transferida" pelas EMN não é efetivamente absor­
vida, difundida e ampliada nos países hospedeiros. Às EMN inte­
ressa concentrar esforços em centros de pesquisa, raramente loca­
lizados em países subdesenvolvidos, por razões óbvias, e destes 
distribuir resultados que são aproveitados no sentido da maximi­
zação dos retornos dos investimentos realizados. Assim, amiúde 
os países em desenvolvimento recebem tecnologia já "amortiza­
da", porém pagam preços considerados elevados. 

Além disso, a tecnologia transferida ao país nem sempre é 
a mais conveniente; em função da constelação de fatores de 
produção locais, uma vez que a mesma foi desenvolvida em 
contextos diferentes. Um bom exemplo é dado pela indústria de 
alimentos. Importam-se matérias-primas para a industrialização 
de refrigerantes (produtos químicos) a partir de "sabores arti­
ficiais", conquanto talvez fosse mais conveniente, técnica e eco­
nomicamente, utilizar matéria-prima natural local. 

A indústria farmacêutica costuma ser apontada como o 
caso mais notório de "resguardo" tecnológico, pois que a tecno­
logia reside na elaboração da matéria-prima, que é sempre 
importada dos grandes centr".ls produtores e/ou distribuidores. 
No Capítulo IV já foram .Japresentados dados interessantes a 
esse respeito; 

d) em países onde predominam investimentos ligados ao
aproveitamento de recursos naturais, os conflitos s·urgem de 
forma particularmente grave. Com tais investimentos estão 
voltados para a integração vertical das subsidiárias nos centros 
industriais, caracterizam-se como verdadeiros enclaves nas eco­
nomias dos países hospedeiros. Nesses casos, a estratégia de 
maximização de lucros leva muitas vezes à depreciação dos 
preços das matérias-primas e à .utilização acentuada do "preço 
de transferência". Como o principal benefício social líquido 
obtido pelo país receptor constitui-se de impostos e divisas, o 
uso do preço de transferência reduz substancialmente as vanta­
gens desses investimentos, gerando reações dos governos. Tais 
reações, quando são propícias as condições do mercado, podem 
ser bem sucedidas. :e o caso dos países produtores de petróleo, 
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através da OPEP. O sucesso dessa reação tem motivado os 
produtores de outros insumos a seguir a mesma linha. Os produ­
tores de bauxita, liderados pela Jamaica, os produtores de mer­
cúrio, liderados pela Nigéria, e até mesmo os produtores de 
ferro já se mobilizam em organizações semelhantes, além dos 
produtores de cobre e zinco. Recomendações nesse sentido, 
inclusive, surgiram enfaticamente na Conferência das Nações 
Unidas sobre Matérias-Primas e Desenvolvimento, em abril 
de 1974. 

Freqüentemente surgem ainda outros tipos de conflito, 
quando firmas estrangeiras "dominam" parcelas ponderáveis da 
produção de recursos básicos. Considerações nacionalistas, 
estratégicas e de soberania nacional sobre os recursos naturais 
do país surgem com grande destaque. E não só em países subde­
senvolvidos: o Governo canadense do Ministro Trudeau esta­
beleceu a virtual proibição de compra de empresas canadenses 
nos setores de recursos básicos ao constatar que empresas ame­
ricanas controlam mais da metade das indústrias canadenses de 
mineração e metalurgia e 3/4 da indústria de petróleo e gás. 12 

Poder-se-ia citar ainda vários outros tipos de conflitos 
menos freqüentes, porém não necessariamente menos importan­
tes. A interferência das EMN em assuntos políticos e adminis­
trativos, de forma direta ou indireta, já foi constatada em algu· 
mas ocasiões, como no rumoroso "caso" da ITT no Chile, que 
acabou convencendo a ONU a analisar oficialmente o tema. 19 

Pode-se questionar ainda até que ponto os objetivos e políticas 
das EMN poderão colidir com políticas nacionais de redistri­
buição de renda, descentralização industrial, não-poluição do 
meio ambiente, etc. Não se têm ainda informações precisas 
sobre experiências sérias e bem equilibradas de governos de 
países menos desenvolvidos nesse sentido. 

Esses conflitos persistem e poderão agravar-se, e sobre os 
mesmos dispõem-se de informações esparsas e eventuais. Mesmo 

12 Foi criado um grupo de conselheiros denominado FIRA 
(Forelgn Investment Revlev,r Agency), cujas decisões têm sido 
soberanas . É de se ressaltar que tal decisão foi um dos pontos 
fortes da campanha do Ministro, o que dá uma boa Idéia da 
opinião pública canadense sobre o tema . 

1a o fato é apontado pela própria organização como. uma
das prlncipals razões da elaboração do seu já famoso estudo, 
an terlormen te citado. 
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Vernon não faz mais do que apresentar divagações genéricas, 
visto serem praticamente inexistentes estudos sobre o assunto.H 

Há, contudo, uma certa desconfiança, entre os que vêm 
ocupando-se d!'l tema, da menor importância de alguns aspec­
tos, às vezes enfatizados por economistas, políticos e policy­

makers, quando consideram as EMN nos países em desenvol­
vimento, ·tais como os ligados a contrnles de remessas de lucros 
e aportes de capital (ou poupanças), pelo menos no que con­
cerne àqueles países em estágios mais avançados de crescimen­
to. O centro das discussões deveria ser deslocado para outros 
temas mais relevantes, tais como o da transferência de tecno­
logia, o do traçado de políticas econômicas eficientes e que 
aumentem o "poder de barganha" desses países, 9 da oportu­
nidade de joint ventures etc. Sobre esses aspectos, Paul Strceten, 
ao que parece, apresenta as idéias mais originais. 15 Mas pode-se 
afirmar, sem receio de erro, que tanto Streeten quanto Vernon, 
assim como muitos outros autores,18 oferecem uma visão 
bastante crí1ica da teoria econômica convencional, em especial 
no que concerne à mecânica dos movimentos de capitais e 
rendas entre países. A maior parte dos economistas ainda não 
se libertou da idéia ingênua, impregnada· de "miopia contábil", 
de que a principal contribuição do investimento externo reside 
no próprio aporte de capital, como resultado da "adição" de 
recursos ao sistema produtivo interno . Especialmente em se 
tratando de investimentos diretos, via empresas multinacionais, 
essa talvez seja a mais fraca contribuição. 

Resumindo bastante, talvez os principais aspectos a serem 
considerados no que concerne à EMN em países em desenvol­
vimento sejam os referentes à adequação dessas organizações 
às metas econômico-sociais desses países em termos de absor­
ção de tecnologia, de investimentos seletivos em setores produ-

H Na verdade, Vernon preocupou-se pouco com o assunto. 
Seu interesse básico é no efeito das EMN sobre a economia 
internacional e países lndustrial1zados. Contudo, algumas con­
siderações surgem em "Forelgn Trade and Foreign Investment: 
Hard Choices for Developlng Countrles", in Foreign Trade 
Review (janeiro/março de 1971) . 

13 P. Streeten, op. cit.
10 São bem interessantes, a propósito, as considerações de 

R. Cameron, "Some Lessons of Hlstory for Developing Nations",
in American Economlc Review, Papers and Proceedings, vai.
57, n.0 2.
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ti·,os "vazios" e d� exportações. E, em alguns casos, a compa­
tibilização da atuação dessas empresas vis-à-vis metas de forta­
lecimento de empresas nacionais, preservação e controle de 
recursos naturais e matérias-primas básicas, desenvolvimento 
regional, etc. Ora, a maximização desses beneficias dependerá 
do "poder de barganha" desses países vis-à-vis as EMN, e sobre 
esse aspecto existem alguns indícios de que as EMN vêm assu­
mindo posição de maior flexibilidade. Essas indicações provêm 
de duas constatações básicas: 

a) a crescente internacionalização das EMN em busca de
novos mercados, fatores de produção e matérias-primas, inclu­
sive em países socialistas; 

b) a disposição cada vez mais acentuada, de parte das 
EMN, de aceitar joint ventures e outras regras de jogo pouco 
ortodoxas, desde que haja garantias quanto à "integridade" dos 
investimentos e seus retornos. 

A crescente procura de mercados, fatores de produção e 
matérias-primas resulta da própria evolução das EMN. Talvez 
essa evolução tenha-se acelerado em demasia, ou talvez alguns 
países sejnm menos receptivos, havendo mesmo a possibilidade 
de algum recrudescimento do nacionalismo. O fato é que, com 
muita freqüência, conhecem-se situações em que as EMN foram 
obrigadas a muitas concessões, até há alguns anos inndmissíveis, 
quando confrontadas com "poderes nacionais", 17 especialmente 
quando havia um inleresse especial no mercado. Até mesmo 
empresas tradicionalmente "fechadas" e inflexíveis em suas 
estratégias de atuação já aceitam certas imposições. 

Um exemplo bastante conhecido é dado pelas empresas de 
petróleo e mineração. Ambas vêm aceitando a crescente parti­
cipação dos governos e a taxação de seus lucros. Certamente, 
as condições do mercado contribuem para que as EMN nesses 
setores sofram maiores pressões e cedam; porém não se deve 
subestimar a importância da mobilização política na barganha 
de condições mais favoráveis aos interesses nacionais. Aliás, 

li Têm-se informações de que influentes grupos empresa­
riais americanos, liderados pela familia Rockefeller, preconi­
zam uma crescente aceitação das "demandas nacionalistas" 
dos países em desenvolvimento. Preconizam a aceitação, com 
"paciência e insight", do "'novo nacionalismo ascendente" na 
América Latina. Discurso de David Rockefeller no Councll of 
Amer1cas, Annual Report (1971), p. 14. 
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nos setores de recursos naturais tanto se registram os maiores 
conflitos quanto indícios do crescente "poder de barganha" dos 
_países hospedeiros, e isso mais do que em quaisquer outros 
setores. 

Outra indicação importante é dada pelo crescente inte­
resse em investir em países socialistas. E não apenas em países 
como a Iugoslávia, e mais recentemente a Romênia, menos 
ortodoxos e mais receptivos, mas também na União Soviética, 
Polônia e Tchecoslováquia, dentre outros- E até mesmo em bens 
de consumo nitidamente "ocidentais", como mostra a entrada 
maciça da FIAT no mercado da União Soviética. A importân­
cia da presença nos mercados de grande expansão é bastante 
enfatizada. Reproduzindo declarações de O. Pendleton Thomas, 
Goodrich "Chairman", " ... a demanda de pneus vai crescer 
mais rapidamente fora dos Estados Unidos" (Business Week,
6 de julho de 1974). 

Em relação a joint ventures e outras modalidades de parti­
cipação de capitais locais, é bastante sugestiva a declaração de 
J. Paul Lyet, C. E. O. da Sperry Rand Corp.: "35% de algu­
ma coisa é melhor do que 100% de nada." No Brasil, a expe­
riência de implantação de joint ventures no Pólo Petroquímica
da Bahia revelou claramente as perspectivas abertas a esse tipo
de associação. As EMN, evidentemente, nem sempre estarão
dispostas a aceitar os termos das negociações. Segundo declara­
ções de alto funcionário de uma grande empresa automobilísti­
ca, tais associações podem prejudicar a estratégia da empresa,
pois " ... não podemos realizar prejuízos em um país em bene­
fíció da EMN como um todo. Torna-se difícil operar ... Sócios
locais do setor privado desejam auferir seus lucros não desejan­
do reinvesti-los e muito menos vê-los remetidos ao exterior.
Quando o sócio local é o governo, por outro lado, pode preferir
reinvestir os lucros, criando dificuldades à empresa que remete
grandes somas em dividendos, quando a EMN acredita que a
moeda local pode ser desvalorizada" (Business Week, 6 de julho
de 1974). Contudo, quando as empresas encontram a disposi­
ção firme do governo em negociar a participação nacionai, e
quando tais demandas são realisticamente colocadas, de forma
a não tornar demasiadamente penosas as concessões, pode-se
esperar algum sucesso nas negociações. Os dados mostram o
crescimento da importância das joint ventures. Em 1957, apenas
17% dos investimentos diretos americanos nos países subde-
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senvolvidos assumiam essa forma; em i966, já eram de 30%. 
E, enquanto os americanos detinham quase sempre a maioria 
das ações nos anos 50, em 1966 mais de 12 % dessas aplicações 
foram feitos com minoria acionária americana. 18 

A conclusão de que o empreendimento conjunto representa 
uma solução "altamente desejável" foi unanimemente adotada 
pelos representantes das mais poderosas empresas mundiais em 
Amsterdam, em fevereiro de 1969.19 

Outro tipo de concessão que as empresas parecem dispostas 
a fazer reside na maior participação de executivos e altos funcio­
nários locais, influenciando nas decisões locais e até interna­
cionais. 

A presidência da IBM internacional vangloria-se de poder 
transportar em um Boeing 747 a quase totalidade dos executi­
vos de origem americana sediados em subsidiárias. Também a 
transferência de tecnologia, de forma mais efetiva, pode ser 
obtida com termos mais "duros" de negociações.20 Há indica­
ções, por exemplo, de que as empresas japonesas estão interes­
sadas em vender tecnologia, já que vêm investindo maciçamente 
e se dispõem a competir com as empresas tradicionais domina­
doras de certos setores. Assim como as EMN nos últimos 20 
anos obtiveram grande sucesso ao aproveitarem a competição 
entre países desejosos de investimentos externos, também estes 
talvez possam aproveitar-se de alguma competição entre tais 
empresas. 

111 U. S. Department of Commerce, United States Direct
Investments Abroad, 1966 (Washington, D. C., 1970), citado 
por Luciano Martins, "Política das Corporações Multinacionais 
na América Latina", in Estudos CEBRAP (São Paulo, outubro/ 
dezembro de 1973). 

19 Panei Document n.0 6 (19 de fevereiro, 1969), in Hea­
rings on OPIC, citado por L. Martins, op. cit. 

:io Um bom exemplo é dado pelas recentes "negociações" 
do Governo da Venezuela com as empresas petrolíferas e de 
mineração no sentido da total nacionalização das mesmas 
(através de Indenizações estimadas por cálculos governamen­
tais) . Ao mesmo tempo em que seguem as negociações, o 
Governo obtém ajuda técnica dessas empresas para a explora­
ção das reservas do Orenoco, que exigem tecnologia mais sofis­
ticada (Business Week, 31 de agosto de 1974) . 
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5.3 

Algumas Considerações 
Adicionais para 
o 

61

Caso Brasileiro" 

Como ocorreu em todos os demais países, a presença 
dessas empresas no Brasil acentuou-se de forma importante nos 
anos 50 e 60. Atendendo aos anseios da substituição de impor­
tações, e impulsionadas naturalmente pela evolução do "ciclo 
do produto", dirigiram-se para os setores modernos, ou segmen­
tos modernos de setores tradicionais, em busca do mercado 
interno brasileiro. Em função dessa procura, aumentou de forma 
significativa a participação estrangeira na economia. Pode-se 
distinguir dois tipos de expansão ao longo dos anos 50 e 60: 
absoluta, quando a entrada das EMN ocorreu com a simultânea 
liquidação de firmas brasileiras, e relativa, quando elas preen­
chem setores "vazios", ou mantêm algum tipo de convivên­
cia com empresas nacionais em setores já antes parcialmente 
ocupados. 

Um significativo exemplo de expansão absoluta no Brasil 
é o da indústria farmacêutica. Até os anos 20, os laboratórios 
que operavam no Brasil, à exceção de apenas duas empresas, 
eram nacionais. Originaram-se de "fundos de farmácias" e 
pequenas empresas familiares, fundadas geralmente por nomes 
famosos na medicina e farmacologia nacionais. A tecnologia 
era bem conhecida, basicamente biológica, e as firmas nacionais 
estavam "atualizadas" e em condições de competição com pro­
dutos importados. Os anos 30 e 40 assistiram a uma total trans­
formação tecnológica, com o surgimento da sulfa (anos 20), dos 
antibióticos, das vitaminas, dos hormônios, anti-histamíni.cos, 
etc. A tecnologia alterou-se de forma rápida e substancial; pre­
dominou então, e cada vez mais, a quimioterapia. A indústria 
farmacêutica tornou-se um subsetor da indústria química, com 
novos· e complexos processamentos industriais. Nos anos 40, 
algumas firmas nacionais ainda tentaram fabricar esses novos 
remédios sob licença, importando matérias-primas, mas não 
foram bem sucedidas. Ao desconhecimento da tecnologia super­
punham-se problemas empresariais: dificuldades administrativas 
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(todas elas eram empresas "familiares"), desconhecimento· de 
técnicas de marketing, falta de recursos, ausência de incentivos 
governamentais, etc. Assim, de totalmente nacional, no início 
dos anos 4ú, o setor passaria a quase inteiramente desnaciona­
lizado no início dos anos 60.21 

As expansões aqui denominadas relativas, ou parciais, por 
não implicarem o desaparecimento de firmas nacionais, ocorre­
ram quando as taxas de crescimento das empresas multinacio­
nais superaram as das empr<'sas nacionais, ou quando da ocupa­
ção de setores "vazios". Nos anos 50, surgiram as indústrias 
de material de transporte, mate�ial elétrico e construção naval. 
Alguns subsetores dessas indústrias ficaram com empresas nacio­
nais, tais como os de material ferroviário (apenas tluas empre­
sas multinacionais importantes), nutopeçns, eletrodomésticos e 
pequenos e antigos estaleiros nacionais. Até essa época a pre­
sença da EMN no Brasil seria explicada pelo "hiato tecnológi­
co" e pela não-disponibilid:1de de recursos, ou de um mercado 
de capitais que intermediasse poupanças potenciais. As distor­
ções no incipiente mercado financeiro e de capitais então exis­
tente talvez tenham sido mais importantes que a propalada 
insuficiência de recursos. A não-existência de legislação, instru­
mentos, instituições, a falta de adequada. remuneração à pou­
pança, a inflação, bem como grande número de outras circuns­
tâncias, impunham a presença do Governo ou �e empresas 
estrangeiras. 

Após 1964, com o programa antiinflacionário do Governo, 
surgiu uma nova razão para a desnacionalização: a insuficiên­
cia interna de liquidez associada às dificuldades com o balanço 
de pagamentos. Baixa-se a Instrução 289, cm 1965, que rcirn­
plantn o mecanismo do swap no País, ao permitir repasses dire­
tos de recursoc; externos às subsidi�írias brasileiras. Embora o 
"risco de cfimbio" corresse teoricamente por conta da empresa 
e não do Governo, os grandes períodos entre cada desvalori­
zação ( um ano) e a fácil previsibilidade dessa providência 
faziam com que, na realidade, a "2S9" reproduzisse quase intei­
ramente o swap.

21 Carlos Osmar Bertero, Drogas e Depe11dê11cia no Brasil 
- o Caso da Indústria Farmacêutica, tese de doutoramento

inêdita apresentada à Cornell University <setembro de 1972) .
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Segundo dados da Comissão Par]amentar de Inquérito que 
em 1967 /68 examinou a desnacionalização da indústria brasi­
Jeira no período 1965/66,22 e computando-se apenas grandes 
firmas, foram a1ienadas 16 empresas no setor de materia] de 
transporte, três no eletrônico, quatro no de plásticos, cinco no 
mecânico e meta]úrgico, uma no de tintas, seis no de alimentos, 
seis no de perfumaria e farmacêutica, três no setor químico e 
uma no de vidros. Ta1 foi a inquietação gerada no setor empre­
sariaJ, 23 que o Governo apressou-se em baixar a Resolução 63, 
que viria a estabe]ecer condições de igualdade para as indústrias 
nacionais. 

Também nesse período registraram-se casos de abuso do 
poder econômico de ·parte das EMN, visto que as condições 
eram propícias a operações desse tipo. As transcrições dos 
depoimentos mencionam, por exemplo, o caso da firma Adesite 
(fita colante), até então nacional. Por sofrer prejuízos com 
um suposto dumping de parte da Scotch, foi posteriormente 
adquirida. 

Com a retomada do crescimento industrial a partir de 
1968/69, registrou-se novo surto de crescimento das EMN. As 
razões, contudo, são distintas das anteriores: com as amplas 
perspectivas de crescimento da economia, do mercado interno 
e do comércio exterior, cresceu substancialmente o valor ·atual 
dos fluxos de benefícios líquidos a serem auferidos com aplica­
ções no País. Nessas novas condições, as empresas que cada 
vez mais desenvolviam suas estratégias de internacionalização 
reorientariam suas aplicações em direção ao País. Acrescentar­
se-iam a tais circunstâncias o agravamento do hiato tecnológico, 
as usuais dificuldades de acesso aos mercados financeiro e de 
capitais, de parte principalmente de pequenas e médias indús­
trias nacionais, e a política econômica do Governo, que, ao não 
considerar de forma especial a empresa nacional, automatica­
mente as discriminava. 

Nessa nova fase também se registraram muitos casos de 
aquisição de firmas nacionais. Do ponto de vista da EMN, a 

:Y.? Diário do Congresso Nacional, Supl. ao n.0 203 <D. F.,
20/11/1968) . 

23 Causou grande impacto, na época, um estudo apresen­
tado à referida Comissão pela FIESP, evidenciando quantitati­
vamente a perda de participação do capital privado nacional 
na indústria no período 1965/66. 
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compra de firmas locais, quando existentes, é bastante conve­
niente, como ressaltado no desdobramento do "ciclo do produ­
to". O empresário nacional, por outro lado, pode fazer um 
"bom negócio'' ao vender a propriedade ou o controle, mesmo 
permanecendo na empresa, pois oferecerá aos novos donos 
conhecimentos adquiridos ao longo de sua vivência como empre­
sário nacional, será bem remunerado, verá a empresa cr'cscer 
cm ritmo antes inimaginável e terá se desfeito de suas preo­
cupações empresariais. Tanto essa situação é vantajosa para 
ambas as partes que sua freqüência, como já mostrado, vem-se 
elevando nos últimos anos, havendo até casos cm que a perma­
nência do empresário nacional é condição indispensável à tran­
sação. 

Sendo a legislação brasileira cm relação ao capital estran­
geiro considerada das mais liberais, como atestam repetidas 
declarações de empresários das EMN, e sendo a política de 
comércio exterior do País das mais eficientes do mundo em 
lermos de incentivos à "abertura d:-i economia", o País também 
tem sido muito procurado por empresas desejosas de redistribuir 
linhas de produção segundo alguma estratégia de maior efici­
�ncia na alocação de recursos. Nesses casos, as aplicações carac­
terizam-se por novos investimentos, sejam na ampliação de 
c;ubsidi:írias já existentes (Ford-Philco, Volkswagen, General 
Motors, etc.), sejam em novas instalações no País. Visando 
justamente a facilitar iniciativas desse tipo, o Governo criou 
novos incentivos com os D�cretos-Lei n.0• 1.219 e 1.236,2� os 
quais surgiram não sem grande ansiedade de alguns grupos 
multinacionais, desejosos de contornar dificuldades remanescen­
tes na lcgislaç:io brasileira. 

Finalmente, a abundância de recursos naturais, especial­
mente minérios e madeiras, tem encorajado investimentos liga­
dos ao seu aproveitamento para exportação. Empresas japone­
sas têm sido especialmente atraídas. 

E notóri::i, nssim, uma crescente intcrnacionalizaç:ío da 
economi::i brnsilcir::i, que já agora se estonde por setores até 
então pouco procurados, tais como alimentos, produtos de 
madeira, calçados, autopeças e minerais não-metálicos, além 
das indústrias de equipamentos eletromecânicos. 

2� Para comentários e apreciação mais detalhados, consul­
tar Carlos von Doelllnger, et alii, A Política Brasileira de Comér­
cio Exlerio; . .. , op. cit. 
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5.4 

O Debate Recente 

Contrastando com muitos países da América Latina que 
se mobilizavam de formas variadas em relação ao tema (Argen­
tina, Chile, Bolívia, Peru, Venezuela, México e Equador), os 
setores governamentais e empresariais brasileiros mantiveram­
se alheios a debates mais profundos, pelo menos até fins de 
1973, e a indicação que se tem da posição oficial é a de que 
se deseja um mínimo de interferência na atuação dessas empre­
sas, mantendo-se- a legislação na forma mais liberal possível, 
inclusive com a manutenção ou ampliação da maior parte dos 
incentivos concedidos nos últimos anos. Reserva-se o Governo, 
contudo, o direito de, eventualmente, impor às empresas seus 
objetivos de política econômica. Essa posição advém da consta­
tação, bastante realista, de que tais firmas constituem o mais 
eficiente veículo de transferência de tecnologia e de exportação 
de manufaturados. 

Na defesa dessa posição, argumenta-se no sentido de que 
a tendência à internacionalização das economias nacionais atra­
vés das EMN será um fato inexorável, e maiores benefícios obte­
rão os países que mais rapidamente e intensamente aderirem 
à nova realidade. E países em desenvolvimento, realisticamente, 
dependem ainda mais dessas empresas se aspiram ao crescimen­
to acelerado apoiado na industrialização.�5 

Nessas condições, tanto a legislação quanto o clima políti­
co-social . criam condições extraordinariamente favoráveis a 
investimentos no Brasil, especialmente em contraste com as 
condições reinantes nos demais países da América Latina (Chi­
le, Peru, Argentina, etc.). A política de comércio exterior, por 
outro lado, seguia rumos de crescente liberalização, o que favo­
recia grandemente a atuação dessas empresas. 

Contudo, em alguns setores empresariais e outros com liga­
ções ad hoc com o Governo notavam-se algumas preocupações 

:.m Uma expostção detalhada da posição oficial, até 1973, 
pode ser encontrada em J. M. Vilar de Queiroz, Brasil: Expor­
tação e Importação (Rio de Janeiro: APEC, 1974). 
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cm função de eventuais atitudes pouco éticas das EMN vis-à-vis

nacionais, especialmente nos setores de equipamentos. O Prof. 
Thcophilo de Azcrcdo Santos, em fins de novembro de 1973, 
referia-se ao CADE (Conselho Administrativo de Defesa Eco­
nômica) como órgão "impotente" para promover a defesa eco­

nômica, pois que cartéis se instalavam no País, explicitamente 
para "combater" firmas nacionais, e ainda rcgistrnm seus acor­
dos cm cartórios (declarações feitas por ocasião da mesa-redon­
da da Ga:eta Mercantil sobre empresas multinacionais; Sào 
Paulo, 1973). O próprio fato de taem sido tomacl;1s decisões 
de grande envergadura, cm apoio a empresas nacionais de bens 
de capital, logo ::io início da novn gestão presidencial (abril de 
1974), sugeriria a existência de algumas preocupações. 

Havin, decerto, a inquietação das lideranças empresariais 
nncionais, como se dcpreend� de víirias declaraçõt's.�'1 Notam-se 
nessas dccl:uações certas insinuações de que alguns dos proble­
mas enfrentados pelas empresas nacionais teriam derivado de 
atitudes pouco cstimulantec; da política econômica. 

A atuação da PETROBRÁS, através da PETROQUlrvlICA, 
no Pólo Petroquímica da B.1hin, é normalmente citada como 
bom exemplo da capacidade de implementação, tanto de políti­
cas de maior p::trticipação de empresas nacionais privadas quan­
to de maior beneficiamento dns vantagens inerentes às EMN. 

Contud0, apes.ir de possíveis e ainda remanescentes diver­
gências, prevalece o reconhecimento de que tais empresas 
representaram e continunriio a representar fator dn mais alta 
importfü1cia no d�scnvolvimcnto econômico do País, "pela capa­
cidade de carrear significativus contribuições cm capital e tecno­
logia" (Vo: do Brasil, Editorial de 15/8/74). Pretend.::-se que 
agora a ação se intensifique no campo da exportação de mnnu­
faturados. 

Não cogita o Governo de qualquer cerceamento legal das 
atividades dessas empresas, dada n necessidade de se manterem 
as "regras do jogo estáv.::is". Pretende-se, contudo, implemen­
tar uma estratégia "pragm,1tica e madura" de adequação dessas 

�'li Carlos Víllares, Gazela Mercantil (novembro de 19731. 
Luiz Rodovil Rossi, Gazeta Mercantil (dezembro de 1973), Fnbio 
Yassud�, Gazeta Merca11f.il !novembro de 1973), Paulo Velll­
nho, Jornal do Brasil (maio de 1973), e outros. 
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empresas a certos objetivos de política econômica através de 
instrumentos econômicos, vale dizer, incentivos e desincentivas 
fiscais e creditícios. 

Argumenta o Governo que, de5sa forma, "a experiência 
mostraria que, em um quadro bem definido, com papéis bem 
distribuídos, a atuação menos dinâmica da empresa nacional 
estaria ligada às próprias deficiências de sua estrutura e à adver­
sidade das condições em que opera, e não à ação diis empresas 
muhinacionais" ( Voz do Brasil, Editorial de 15 /8/74). 

Especificamente, ainda em relação às empresas multinacio­
nais, o II Plano Nacional de Desenvolvimento determina as 
seguintes linhas gerais de atuação: 

a) a empresa multinacional deverá contribuir para a eco­
nomia nacional não só através do aporte de poupança e tecno­
logia como também através das exportações e geração local de 
tecnologia; 

b) deverão as EMN evitar práticas de controle de merca­
do ou absorção de competidores. 
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VI 

CONSIDERAÇÕES 
FINAIS - ALGUMAS 
SUGESTõES 
DE POLiTICA 
ECONôMICA 

Pode-se tentar resumir os principais resultados da análise 
nos seguintes tópicos: 

i) Entre as grandes empresas industriais do Brasil, as
subsidiárias das EMN ocupam posição de destaque, tanto por 
serem maiores que as nacionais privadas (em média, 2,2 vezes) 
quanto por se concentrarem nos setores industriais mais "dinâ­
micos", em termos de taxa de crescimento, de absorção de 
tecnologia e de capacidade de aumento das exportações. 

ii) Em conseqüência dessas características, as EMN no
Brasil parecem atingir alguns objetivos de política econômica 
de forma mais eficiente que as empresas nacionais, tais como o 
crescimento da capacidade produtiva, a criação de empregos, a 
melhoria da qualificação da mão-de-obra e dos salários, o 
aumento da produtividade industrial, o crescimento das expor­
tações e o desenvolvimento regional. As evidências encontradas 
são bastante precárias, mas sugerem, de fato, ess9. conclusão 
geral. 

iii) Outra constatação importante é que essas subsidiá­
rias no Brasil representam parcela ainda reduzida dos grupos a 
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que pertencem. As grandes EMN investiram em suas subsidiá­
rias no Brasil cerca de 0,59% de seus ativos - no que concerne 
à equity participation - e o "tamanho" dessas filiais é pouco 
superior a 2% dos grupos respectivos - em termos de valor 
das vendas. O Brasil, como de resto todo o conjunto dos países 
em desenvolvimento, constitui ainda "área marginal" na expan­
são das grandes EMN. Pelos estudos da ONU, apenas 1 /3 dos 
investimentos se concentram em países menos desenvolvidos. 

iv) A combinação dessas três considerações sugere um
certo desequilíbrio de "poder de barganha" entre interesses e 
objetivos nacionais vis-à-vis interesses e objetivos das grandes 
EMN. Assim, embora essas empresas sejam muito importantes 
para a economia brasileira, a recíproca, em termos gerais, não 
é verdadeira. 

Sem dúvida a EMN foi e continuará sendo da mais alta 
importância no crescimento, no aprimoramento tecnológico, na 
modernização e na conquista do mercado internacional pela 
indústria de transformação do Brasil. Esta é uma constatação 
fundamental e que não deve ser obscurecida. 

v) Essa-,conclusão, contudo, não pode e não deve ser
aceita irrestritamente. E deve-se, inclusive, reiterar a existência 
de evidências de que essa realidade, pouco cômoda para os 
países em desenvolvimento, vem-se alterando recentemente, em 
conseqüência da própria expansão dessas empresas. Isso é 
válido especialmente em relação a países como o Brasil, pelas 
'6árias razões já assinaladas (Capítulos IV e V). 

vi) Por outro lado, mesmo que as EMN ofereçam ao
País benefícios mais amplos que os das empresas nacionais, é 
falsa a implicação de que o crescimento irrestrito dessas empre­
sas seria sempre ben#ico. Assim como oferecem benefícios, 
acarretam "custos sociais", que são crescentes com o aumento 
da "desnacionalização" da economia. Nessas condições, há que 
avaliar os "benefícios líquidos" a serem obtidos. 

vii) Gostaríamos de ressaltar que a atitude recente de
países como Canadá e Austrália, além do México r! de países 
andinos, entre outros, não se apóia simplesmente em anseios 
nacionalistas. Embora o nacionalismo venha ganhando força 
com a ascensão crescente da classe média, existem razões econô­
micas, no que concerne aos "custos sociais" dessas empresas, 
para políticas econômicas de maior apoio a indústrias nacionais. 

A empresa estrangeira difêre da nacional em um aspecto 
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fundamental: o beneficio líquido (lucro líquido) da subsidiária 
estrangeira constitui custo para o país anfitrião na medida cm 
que onera o b::il:mço de pagamentos. Esse custo, na verdade, 
não deveria ser avaliado Ião-somente pelo montante de divisas 
remetidas ao exterior, mas sim pelo custo, cm moeda nacional, 
lia "produção" dessas divisas através de exportações de bens e 
serviços. E, além desses custos, mais facilmente observáveis, 
deve-se considerar ainda outros menos importantes, às vezes 
desprezados ou subestimados, e que d·ecorrem de uma exces­
siva subordinação aos interesses ditados pelas estratégias de 
atuaçfio internacional dessas empresas, do sacrifício de empre­
sas nacionais, ou mesmo • da talvez excessiva dependência da 
economia nacional às variáveis fora do controle interno, tais 
como importações de equipamentos e insumos, financiamentos, 
tecnologia nem sempre adequada etc. 

viii) Quanto a esse aspecto, pode-se assegurar que os
custos cm divisas das subsidiári::is no Brasil é bem superior ao 
que tem sido oficialmente divulgado, embora não se dispusesse 
de elementos para apresentar valores mais adequados. Essa 
av::iliação, contudo, pode e deve ser feita pelos órgãos do Gover­
no encarrega�os do controle dos fluxos de divisas na economia. 
O fato concreto é que a legislação, ao discriminar várias formas 
de remessus de rendas - lucros, royalties, assistência técnica e 
juros - dificulta a própria quantificação desses custos. Talvez 
fosse conveniente pensar-se numa forma de eliminar essas "com­
partimentalizações". Estabelecer-se-ia um certo limite para o 
montante total de remessas isentas do impo,sto de renda adicio­
nal, e a partir dai haveria a incidência do imposto de renda pro­
gressivo, na forma vigente atualmente para os lucros e dividen­
dos. Eliminar-se-ia também qualquer restrição ainda remanes­
cente às diversas formas de remessas, inclusive o limite atual de 
5% sobre o faturamento para isenção do imposto de renda 
adicional nos pagamentos pela tecnologia do exterior, já que 
então todas as remessas seriam aferidas em relação ao capital, 
independentemente da natureza do pagamento. 

Essa sugestão, contudo, tem caráter muito embrionário e 
não deve ser considerada sem estudos mais aprofundados. De 
qualquer forma, mudanças desse tipo nas "regras do jogo" não 
parecem passiveis de prejudicar as EMN; antes pelo contrário, 
enquanto iria facilitar a avaliação dos custos cm divisas e iria 
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eliminar as distorções decorrentes das discriminações entre as 
várias formas de remessas. 

ix) Pode ser de grande importância a avaliação desse
"custo social" das EMN. Em primeiro lugar, pelo simples conhe­
cimento de quanto a sociedade está pagando pelos benefícios 
que recebe. Di�pondo dessa avnliação, pode o Governo melhor 
dosar seus incentivos - ou "desincentivas" - fiscais, finan­
ceiros, ou de qualquer outra natureza, em função da relação 
entre "benefícios e custos" das EMN ou do balanço de divisas. 
Seria esta uma forma bem mais objetiva e "justa" de cumprir 
as diretrizes oficialmente fixadas em relação a essas empresas, 
já que os órgãos do Governo Federal e os dos Governos Esta­
duais teriam parâmetros objetivos nos quais se apoiar, embora 
tal critério não deva ser considerado com excessiva rigidez. O 
fato é que, se o Governo estabelece a estratégia de atuação 
frente às EMN, com base em incentivos e medidas de política 
econômica, urge que critérios sejam estabelecidos, e parece 
sempre interessante considerar, em qualquer critério, as avalia­
ções de "custos sociais". 

Parece também interessante apresentar algumas sugestões 
para uma estratégia de política econômica em relação às EMN, 
simultaneamente com o fortalecimento das empresas nacionais. 
Ter-se-iam então os seguintes tópicos: 

x) A implementação de uma estratégia desse tipo deve­
ria, a nosso ver, procurar elevar, sempre que possível, o "poder 
de barganha" dos interesses nacionais. Para tanto, deveria partiI 
de uma estreita coordenação dos vários setores da administra­
ção, tais como os Ministérios da área econômica e social, bancos 
de desenvolvimento, Governos Estaduais, etc. A busca dessa 
coordenação deveria ser constantemente aprimorada. 

• xi) Como "lema" básico de atuação do Governo para
que tal coordenação se verificasse, a fim de que sejam aumen­
tados os benefícios obteníveis das EMN, simultaneamente com 
o fortalecimento de empresas nacionais, sugere-se que seja sem­
pre questionada a possibilidade de cada vez mais levar tais
organizações a perseguir os objetivos de política econômica.
Maiores exigências tecnológicas, normas antipoluição mai5, rígi­
das, maiores exigências quanto à localização e à contribuição
para a descentralização industrial e desenvolvimento regional,
maiores exportações, etc., são aspectos que deveriam estar nas
preocupações dos administradores da área econômica.
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xii) Deve-se ter sempre em vista a possibilidade de incen­
tivos prioritários a empresas nacionais. Não apenas por nacio­
nalismo, embora para alguns já fosse essa uma razão bastante 
ponderável, 1 mas ainda porque, do ponto de vista da economia 
nacional, e cm igualdade de condições quanto aos benefícios, a 
empresa nacional ê sempre preferível. E até mesmo, muitas 
vezes, quando em desvantagem inicial, caso se vislumbre o seu 
fortalecimento a longo prazo. Pode-se perfeitamente invocar, no 
caso, a tese da "indústria nascente"_ 

xiii) Por outro lado, a EMN seria desejável, sem cons­
trangimentos, quando não existisse a alternativa da firma nacio­
nal, no preenchimento dos chamados "setores vazios", onde o 
merendo é atendido por importações, e desde que haja condi­
ções econômicas para a operação dessas empresas no País. 

Em outras situações, quando firmas nacionais atendem ina­
dequadamente ao mercado, ou quando não se renovam tecno­
lógica ou administrativamente, a EMN pode ser até certo ponto 
desejável, até mesmo estimulando suas concorrentes nacionais. 
Mas em setores onde a empresa nacional cumpre razoavelmen­
te bem suas finalidades empresariais e sociais não se justificaria 
a presença de firmas estrangeiras, que, ao eliminar firmas nacio­
nais, possivelmente implicariam mais custos que benefícios para 
a sociedade. 

Toda a questão se resumirá, evidentemente, em discriminar 
entre setores e, principalmente, em criar instrumentos de polí­
tica econômica que ::itendnm aos objetivos. 

xiv) As sugestões feitas concernentes à legislação não
devem ser consideradas imprescindíveis, embora possam intro­
duzir mais racionalidade e liberalidade no espírito da lei. E, 
além destas, não devem ser consideradas quaisquer outras alte­
rações, especialmente se implicarem restrições além das já 
existentes. 

1 Klndleberger, por exemplo, considera válida a proposi­
ção de Albert Breton de que o "nacionalismo" é uma mercado­
ria de consumo coletivo, que a sociedade poderia resolver com­
prar e que presumivelmente deveria ser incluída no produto 
nacional com base em algum "custo de oportunidade". Ver 
e. P. Klndleberger, Development and Planning - Essays 111
Honour oj Paul Rosenstein-Radin, J. Blagwatl Ed. {Cambridge:
MIT Press, 1973) . A citação é proveniente de Albert Breton,
"The Economlcs of Naclonallsm", ln Journal oj Political Econo­
mv, vol. 27, n.ª 4, pp . 376-386.

141 



A experiência mostra que dispositivos restritivos em dema­
sia reduzem a flexibilidade da política econômica, além de 
provocar reações negativas de parte dos investidores. Também 
mostra a experiência que restrições a remessas de lucros são 
facilmente burladas. Nenhum "código" poderá prever as incon­
táveis alternativas com que se defronta um país em desenvolvi­
mento no "dia-a-dia" da política econômica. 1:: muito mais útil 
que se estabeleça a convicção, mais por atos e procedimentos 
que por palavras, que certas atitudes de parte das EMN não c;ão 
bem vistas, tais como práticas abusivas de poder econômico, 
pouca sensibilidade a certos objetivos de política, etc. Tal só se 
consegue como resultado de longo, paciente e persistente traba­
lho de "conscientização" de parte das diversas esferas de poder 
do Governo. 

xv) Contudo, deveria ficar claro, na montagem de uma
"estratégia", que a defesa do setor privado, se não distingue 
nacional de multinacional, pode ser prejudicial em alguns casos 
aos interesses nacionais. Muitas vezes uma certa participação do 
Governo, minoritária, pode ser desejável na preservação ou no 
desenvolvimento de empresas nacionais privadas. 

A regra básica de atuação do Governo deve ser, como já 
enfatizado, o apoio à empresa nacional sempre que esta possa 
desenvolver-se. 

xvi) Eventua1mente, contudo, nem sempre incentivos ou
desincentivas puramente econômicos são suficientes para que 
certas "regras do jogo" sejam cumpridas. Procedimentos pouco 
éticos de parte de algumas organizações existem claramente. Ora, 
o Brasil, como qualquer nação capitalista que pretende ser efeti­
vamente desenvolvida e civilizada, tem sua legislação antitruste.
No caso, a Lei 4. 137, de 10/09/1962, que ãcu origem-ao
Conselho Administrativo de Defesa Econômica (CADE). Os
próprios conselheiros do CADE, não obstante, afirmam que o
órgão tem dificuldades para cumprir suas tarefas, apesar de a
legislação brasileira ser considerada, por peritos de outras
nações, tecnicamente de alto nível. O fato da vigência de uma
legislação de defesa contra práticas oligopolistas, tais como dum­
pin(J, embargo ao fornecimento de matérias-primas e outras ati­
tudes, não pode ser visto como alteração-das "regras do jogo"
ou legislação restritiva ao capital estrangeiro. O CADE, ou
qualquer outro órgão que efetivamente cumpra a função de
defesa econômica, atingiria em princípio qualquer empresa
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nacional, multinacional ou estatal - e a antipatia de cert.is 
EMN contra lcgislaçiio desse tipo só pode ser vista com certas 
suspeitas. 

xvii) Dentre os setores onde se registram alguns conflitos
impon:mtes situam-se aqueles lig.idos à exploraçiio de recursos 
naturais. 

Grande número de países, seguindo o exemplo das naçõ:.:s 
árabes, procura valorizar e preservar seus recursos naturais. O 
valor desses recursos, ainda cm seu estado natural, tendi! a 
crescer à medida que cresce o espectro da esc.isscz. Talvez a 
tecnologia supere tcdos os problemas da atual esc:isscz, mas. de 
qualquer maneira, havcr:í uma defasagem, durante n qual a valo­
riz:iç:io aumcnt:mí. As empresas multinacion:iis parecem dispos­
tas, cm .ilguma medida, a aceitar regrns de participação ncss:is 
valorizações. Inclusive jú se nota alguma "concorn:nci:1°' entre 
elas. Ora, o Brasil, embora dependente de algumas matérias­
primns, dispõe de vastas reservas de outras, e deve também 
valorizá-las. 

A estratégia mais recomendável, nos investimentos ligados 
o matérias-primas e recursos naturais, é a de joint vcnt11re.c, cm
que as participações de capitais nacionais sejam m:ijoritárias,
assim como o efetivo controle das decisões. Deve ficar claro
que o País necessita primordialmente da tecnologia, e por ela
se dispõe a pagar um preço "justo", tão-somente.

xviii) Também em relação a esse aspecto, deveria ser
considerada mais explicitamente :i participação do Governo na 
ONU e cm outras org:miz:ições internacion:iis quimdo por ocri­
sii!c de cstudos,-Jeb,ites ou decisões sobre o tema. Os aspectos 
básicos que deveri:im nortear ta I p:irtici paç�o se riam: 

a) a principal contribuição das EMN aos países cm
desenvolvimento não está no aporte de capital, mas sim na 
t.ransfer.'.:ncia de tecnologia;

b) os recursos básicos siio de propriedade de cada país,
e n exploração dos mesmos deve trazer amplos benefícios às 
nações respectiv:is. Urge que haja mais união entre os p:iíscs 
em desenvolvimento para que se eleve o "poder de barganha" 
mútuo frente à'i EMN. Deve-se evitar que as empres:is multi­
nacionais se utilizem d:i concorrência entre países em desenvol­
vimento; ao contrário, estes deveriam aproveitar a concorrcnci:i 
entre as empresas. 
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MINERAÇÃO 

- Minerais Metálicos

ANEXO 1 

CLASSIFICAÇÃO 
DOS SETORES 
1 N DUSTRIAIS 

- M:inern.ic; Não-Met�licos

lNDúSTRIA DE TRANSFORMAÇÃO 

Produtos de Minerais Não-Metálicos 
- Cal e Cimento
- Ccdmica e Artefatos de Cimento, Gesso e Amianto
- Artefatos de Vidro e Cristal
- Outros Produtos de Minerais Não-Metálicos

Metalíugica 

- Siderurgia
- Metalurgia dos Não-Ferrosos

- Produtos Metalúrgicos Diversos (Laminação, For-
jaria, Fundição, Estamparia, etc.)
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Mecânica 
Máquinas, Motores e Equipamentos Industriais 
(inclusive Elétricos) 
Máquinas, Aparelhos e Instrumentos para Escri­
tório 

Aparelhos Elétricos e Material de Comunicação 
- Material Elétrico
- Aparelhos Domésticos, Material de Comunicação,

Lâmpadas, Acessórios e Utensílios

Material de Transporte 
- Construção Naval
- Material Ferroviário
- Veículos Automotores
- Autopeças e Carroçarias
- Tratores, Máquinas de Terraplenagem e Imple-

mentas
- Aviões e Outros Veículos

Madeira e Artefatos 
- Madeiras, Compensados, Laminados e Artefatos
- Papel e Papelão

Mobiliário 
Móveis e Artefatos de Decoração (inclusive de 
Escritório) 

Borracha 
- Borracha e Artefatos de Borracha e Derivados

Couros e Peles 
- Couros, Peles e Produtos Similares

Química 
- Química e Petroquímica
- Plásticos e Derivados•

Petróleo (Refinação e Distribuição)•
Gás ( de Petróleo)
Produtos Farmacêuticos, Medicinais e Veteri­
nários*
Produtos de Perfumaria, Higiene Doméstica, Ve­
las, etc.•



Têxtil 
Fiação e Tecelagem 
Artefatos de Tecidos 

- Artigos de Vestuário e Acessórios•

Produtos Alimentícios 
Moinhos 

Bebidas 

Carnes Frigorificadas e Industrializada!! 
Pescado (Pesca e Industrialização) 
Laticínios 
Açúcar e Álcool 
Café Solúvel 
óleos Vegetais 
Produtos Alimentares Diversos 

Aguardente, Cervejas, Vinhos, Refrigerantes e 
Aguas 

Fumo 
Fumo e Produtos de Fumo 

Editorial .e Gráfica 
- Jornais
- Editoras e Gráficas

Indústrias Diversas 
- Conglomerados

Instrumentos e Aparelhos Profissionais e de Pre­
cisão
Artigos Diversos

• De subsetores passaram a setores.
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ANEXO li 

ESPECIFICAÇÃO DOS 
DADOS UTILIZADOS 

Valor Histórico do Ativo Fixo Operacional: valores de 
terrenos, edificações, máquinas e instalações e outros bens 
necessários ao funcionamento da empresa, inclusive marcas e 
patentes, tudo pelo custo histórico. 

Correção Monetária: trata-se da correção monetária apli­
cável ao valor histórico do ativo fixo, considerada conforme 
consta do balanço. 

Ativo Fixo Operacional Corrigido: valor histórico + cor­
reção. 

Depreciações: conforme balanço, inclusive correção mone­
tária da depreciação e depreciação da correção monet�ria. As 
depreciações serão incluídas, ainda que no balanço apareçam 
no passivo. 

Ativo Fixo Operacional Líquido: valor do ativo fixo ope­
racional corrigido, menos as depreciações. 
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Imobilizações Financeiras: participação em subsidiárias ou 
coligadas - ações, cotas e participações em outras companhias, 
caracterizadas como subsidiárias O!! coligadas, ainda que no 
balanço constem do realizável a longo prazo. 

Aplicações por Incentivos Fiscais: valor das aplicações, 
ainda que no balanço constem do realizável a longo prazo. 

Outras Imobilizações Financeiras: títulos de renda, emprés­
timos compulsórios, etc., mesmo que no balanço constem do 
realizável a longo prazo. 

Outras Imobilizações: valores contabilizados sob este títu­
lo: bens imóveis não destinados a uso, despesas de implanta­
ção, importações em andamento ( desde que no balanço constem 
do imobilizado), enfim, qualquer outro item do imobilizado não 
referente a operação normal da empresa ( os valores do imobi­
lizado que se refiram a operação da empresa devem ser incluí­
dos nas linhas anteriores, de acordo com os critérios acima). 

Outros Itens do Ativo: quaisquer outros valores do ativo 
não cobertos pelos itens anteriores. Notar que as contas de 
compensação não são consideradas.· 

Total do Ativo (exceto pendente): soma de disponível +
realizável, total do imobilizado líquido e outros itens do ativo. 

Capital Subscrito (residentes no País) : o total do capital 
subscrito à data do balanço. 

Capital Subscrito (residentes no Exterior) : trata-se do 
capital de acionistas, de qualquer nacionalidade, residentes no 
exterior, independentemente de haver ou não sido o mesmo 
registrado no Banco Central como capital estrangeiro. 

Capital Social Subscrito: o total à data do balanço. 

Reservas e Lucros (inclusive ac.umulados): todos os 
demais valores do não-exigível, não sendo consideradas como 
tais as depreciações, provisões para devedores duvidosos e para 
impostos de renda. São incluídos os lucros suspensos ou acumu­
lados e o saldo à disposição da assembléia, mesmo que no 
balanço constem sob outro título. 

Prejuízos (inclusive acumulados): conforme balanço. 

150 



Capital + Reservas: soma do capital subscrito e reservas 
e lucros, menos prejuízos. 

Passivo Pendente: conforme balanço, exceto lucros ou saldo 
à disposição da A. G. O. 

Ativo Pendente: conforme consta do balanço, exceto o 
valor dos prejuízos a amortizar. 

Patrimônio Liquido: capital mais reservas, mais passivo 
pendente, menos ativo pendente. 

Outros Itens do Passivo: quaisquer outros valores do 
passivo. Notar que contas de compensação não são conside­
radas. 

Total do Passivo: soma de total do exigível, mais patrimô­
nio líquido e outros itens do passivo. Deve ser igual ao total do 
ativo. 

Faturamento ou Receita Bruta: a receita bruta operacional 
da empresa (vendas e/ou prestação de serviços), inclusive u 
imposto faturado (IPI ou Imposto único). Não inclui valores 
referentes a descontos e devoluções. 

Imposto Faturado (IPI ou Imposto único): conforme 
balanço. 

Faturamento ou Receita Liquida: igual à receita bruta ope­
racional, menos o imposto faturado. 

Custo dos Produtos Vendidos ou das Operações Sociais: 
representa os custos diretamente atribuídos ao faturamento, 
inclusive, quando for o caso, as depreciações diretamente apro­
priadas aos custos. 

Lucro Bruto ou Resultado das Operações Sociais: igual ao 
fatura.menta, menos o custo. 

Depreciações: as depreciações do exercício, conforme a 
conta de lucros e perdas, exceto as diretamente apropriadas a·os 
custos. 

Despesas Financeiras: conforme a conta de lucros e perdas. 

Outras Despesas: as demais despesas do exercício, inclu­
sive o ICM e a provisão para devedores duvidosos. 
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Lucro Líquido antes do Imposto de Renda: representa 
o valor do Lucro Bruto, menos o Total de Despesas, mais
Reversão de Provisões, mais Outras Receitas. Este item repre­
sentará apenas o lucro do exercício em exame. Lucros suspen­
sos de exercícios anteriores ou quaisquer outros saldos serão
incluídos à parte.

Imposto de Renda: conforme a conta de lucros e perdas, 
referente ao imposto de renda pago no exercício ou à provisão 
para imposto de renda referente ao exercício. 

Gratificações, Provisão para Partes Beneficiárias, etc.: 
conforme a conta de lucros e perdas, incluindo as participações 
de diretores e empregados ( quando apresentadas como distri­
buição de lucro), bem como outras participações estatutárias. 

Lucro Disponível: igual ao lucro líquido, menos o imposto 
de renda e as participações, representando o lucro destinado aos 
acionistas para distribuição ( dividendos, bonificações, etc.), 
bem como para reinvestimentos e reservas, inclusive a reserv:i 
legal. 

Reservas: conforme a conta de lucros e perdas. Não deve 
incluir as provisões para depreciações, devedores duvidosos e 
imposto de renda. 

Número de Empregados à Data de Encerramento do Exer­
cício: o número de empregados da empresa, à data do balanço. 

Total de Salários Pagos no Exercício: o total de salários 
pagos pela empresa no exercício a que se refere o balanço, 
incluídos os encargos sociais. 
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R .  3 - EFICIÊNCIA E CUSTOS DAS ESCOLAS DE NIVEL MÉDIO: 
UM ESTUDO-PILOTO NA GUANABARA - Cláudio de Moura 
Castro. 

R. 4 - ESTRATÊGIA INDUSTRIAL E EMPRESAS INTERNACIONAIS: 
POSIÇÃO RELATIVA DA AMÉRICA LATINA E DO BRASIL -
Fernando Fajnzylber. 

R. 5 - POTENCIAL DE PESQUISA TECNOLÓGICA NO BRASIL -
Francisco Almeida Biato, l:duardo Augusto de Almeida Gui­
marães e Maria Helena Poppe de Figueiredo. 

R. 6 - A INDUSTRIALIZAÇÃO DO NORDESTE (Vol. 1 - A Eco­
nomia Regional) - 'David Edwin Goodman e Roberto Ca­
valcanli de Albuquerque. 



R. 7 - SISTEMA INDUSTRIAL E EXPORTAÇÃO DE MANUFATU­
RADOS: ANALISE DA EXPERIÊNCIA BRASILEIRA - Fer­
nando Fajnzylber. 

R. B - COLONIZAÇÃO DIRIGIDA NO BRASIL: SUAS POSSIBILIDA­
DES NA REGIÃO AMAZÔNICA - Vania Porto Tavares, Clau­
dio Monteiro Considera e Maria Thereza L. L. de Castro e 
Sil11a. 

R. 9 - FINANCIAMENTO DE PROJETOS INDUSTRIAIS NO BRASIL 
- Wilson Suzlgan, José Eduardo de Carvalho Pereira e 
Ruy Altonso Guimarães de Almeida. 

R .10 - ENSINO TÉCNICO: DESEMPENHO E CUSTOS - Clâudio 
de Moura Castro, Milton Pereira de Assis e Sandra Furtado 
de Oliveira. 

R .11 DESENVOLVIMENTO AGRlCOLA DO NORDESTE - Geor­
ge F. Patrick. 

R .12 - ENCARGOS TRABALHISTAS E ABSORÇÃO DE MÃO-DE­
OBRA: UMA INTERPRETAÇÃO DO PROBLEMA E SEU DE­
BATE - Edmar Lisboa Bacha, Milton da Mala e Rui Lyrio 
Modenesi. 

R.13 - AVALIAÇÃO DO SETOR PÚBLICO NA ECONOMIA BRASI­
LEIRA: ESTRUTURA FUNCIONAL DA DESPESA - Fernando 
A. Rezende da Silva. 

R.14 - TRANSFORMAÇÃO DA ESTRUTURA DAS EXPORTAÇÕES
BRASILEIRAS: 1964/70 - Carlos von Doellinger. Hugo Bar­
ros .de Castro Faria, Raimundo Nonato Mendonça Ramos 
e Leonardo Casena Cavalcanti. 

R.15 - DESENVOLVIMENTO REGIONAL E URBANO: DIFERENCIAIS
DE PRODUTIVIDADE E SALARIOS INDUSTRIAIS - Sergio 
Boisier, Martin O. Smolka e Aluizio A. de Barros .. 

R.16 - TRANSFERÊNCIAS DE IMPOSTOS AOS ESTADOS E MUNI­
CÍPIOS - Aloisio Barbosa de Araújo. Maria Helena T. Ta­
Ques Horta e Claudio Monteiro Considera. 

R.17 - PEQUENAS E MÉDIAS INDÚSTRIAS: ANÁLISE DOS PRO­
BLEMAS, INCENTIVOS E SUA CONTRIBUIÇÃO AO DESEN­
VOLVIMENTO - Frederico J. O. Robalinho de Barros fl 
Rui Lyrio Modenesi. 

R.18 - DINÃMICA DO SETOR SERVIÇOS NO BRASIL: EMPREGO 
E PRODUTO - Wanderly J. M. de Almeida e Maria da Con· 
ceição Silva. 

R.19 - MIGRAÇÕES INTERNAS NO BRASIL: ASPECTOS ECONÔ­
MICOS E DEMOGRÁFICOS - Milton da Mata, Eduardo Wer­
neck A. de Car valho e Maria Thereza L. L. de Castro P 
Silva. 



R .20 - INCENTIVOS A INDUSTRIALIZAÇÃO E DESENVOLVIMENTO 
DO NORDESTE - David Edwln Goodman e Roberto Caval­
canll de Albuquerque. 

R. 21 - SAúDE E PREVIDÊNCIA SOCIAL: UMA ANÁLISE ECONÔ­
MICA - Fernando A. Rezende da Silva e Dennis Mahar. 

R.22 - A POLITICA BRASILEIRA DE COM.;,RCIO EXTERIOR E SEU$ 
EFEITOS: 1967/73 - Carlos von Doellinger, Hugo B. de 
Castro Faria e Leonardo Caserta Cavalcanti. 

R.23 - SERVIÇOS E DESENVOLVIMENTO ECONÔMICO NO BRA­
SIL: ASPECTOS SETORIAIS E SUAS IMPLICAÇÕES - Wan­
derly J. Manso de Almeida. 

R .24 INDUSTRIALIZAÇÃO E EMPREGO NO BRASIL - José Al­
meida. 

R. 25 MÃO-DE-OBRA INDUSTRIAL NO BRASIL: MOBILIDADE, 
TREINAMENTO E PRODUTIVIDADE - Cléudio de Moura 
Castro e Alberto de Mello e Souza. 

R .26 - CRESCIMENTO INDUSTRIAL NO BRASIL: INCENTIVOS E 
DESEMPENHO RECENTE - Wilson Suzigan, Regis Bonelll, 
Maria Helena T. T. Horta e Celsius Antônio Lodder. 

R. 27 FINANCIAMENTO EXTERNO E CRESCIMENTO ECONÔMICO 
NO BRASIL: 1966/ 73 - José Eduardo de Carvalho Pereira. 

R.28 - TECNOLOGIA E RENTABILIDADE NA AGRICULTURA BRA­
SILEIRA - Claudio R. Contador. 

R.29 - EMPRESAS MULTINACIONAIS NA INDÚSTRIA BRASILEIRA 
- Carlos von Doellinger e Leonardo C. Cavalcanti. 

R.30 - FGTS: UMA POLITICA DE BEM-ESTAR SOCIAL - Wan­
derly J .  M. de Almeida e José Luiz Chaulard. 

R.31 - DISTRIBUIÇÃO DE RENDA NAS ÁREAS METROPOLITANAS 
. - Celslus A. Lodder. 

R.32 - A DIVIDA DO SETOR PÚBLICO BRASILEIRO: SEU PAPEL 
NO FINANCIAMENTO DOS INVESTIMENTOS PÚBLICOS -
Maria da Conceição Silva. 

R.33 - A TRANSFERÊNCIA DO IMPOSTO DE RENDA E INCENTI­
VOS FISCAIS NO BRASIL - Claudio Roberto Contador. 

R. 34 - DISTRIBUIÇÃO DE RENDA E EMPREGO EM SERVIÇOS -
Anna Luiza Ozorio de Almeida. 

R.35 - CICLOS ECONÔMICOS E INDICADORES DE ATIVIDADE NO 
BRASIL - Claudlo R_ Contador. 

R.36 - POLITICA ECONÔMICA EXTERNA E INDUSTRIALIZAÇÃO 
NO BRASIL (1939/52) - Pedro S. Malan, Regis Bonelli, 
Marcelo de P. Abreu e José Eduardo de C. Pereira 



R.37 - ABASTECIMENTO DE AGUA A POPULAÇÃO URBANA: UMA
AVALIAÇÃO DO PLANASA - -Wanderly J. Manso de Al­
meida. 

R.38 - POLITICA E ESTRUTURA DAS IMPORTAÇÕES BRASILEIRAS 
- Carlos von Doelllnger, Leonardo C. Cavalcantl e Flãvio
Castelo Branco. 

R.39 - DESENVOLVIMENTO ECONÔMICO DA AMAZÔNIA: UMA
ANALISE DAS POLITICAS GOVERNAMENTAIS - Dennis J. 
Mahar. 

R.40 - EMPREGO E SALÁRIOS NA- INDÚSTRIA DE CONSTRUÇÃO
- Dorothea F. F. Werneck.

R .41 - CONCENTRAÇÃO DE RENDA, DESEMPREGO E POBREZA 
NO BRASIL: ANALISE DE UMA AMOSTRA DE MUNICIPIOS 
EM 1970 - Milton da Mata. 

R.42 - FINANCIAMENTO DA EDUCAÇÃO E ACESSO À ESCOLA 
NO BRASIL - Alberto de Mello e Souza. 

R.43 - SISTEMA URBANO E C'.DADES M�DIAS NO BRASIL -
Thompson A.' Andrade e Celsius A. Lodder. 

R.44 - O MEIO AMBIENTE NO BRASIL: ASPECTOS ECONõMICOS
- Aloisio Barboza de Araujo. 

R.45 - MUDANÇAS NA ESTRUTURA E PRODUTIVIDADE DA AGRI­
CULTURA BRASILEIRA, 1963/73: NOVENTA E NOVE FA­
ZENDAS REVISITADAS - (Tomo 1 - O Brasil Sul e Su­
deste) - William H. Nicholls e Ruy MIiier Paiva. 

Série Mo_nográfica 

M .  1- POPULAÇÃO ECONOMICAMENTE ATIVA NA GUANABARA 
(Estudo Demogrãflco) - Manoel Augusto Costa. 

M. 2 - CRIT�RIOS QUANTITATIVOS PARA AVALIAÇÃO E SELE­
ÇÃO DE PROJETOS DE INVESTIMENTOS - Clóvis de Faro. 

M .  3- EXPORTAÇÃO DE PRODUTOS PRIMÁRIOS NÃO-TRADICIO­
NAIS - Carlos von Doelllnger e Hugo Barros de Castro 
Faria. 

M. 4- EXPORTAÇÃO DE MANUFATURADOS 
linger e Gilberto Dupas. 

Carlos von Doei-

M. 5 - MIGRAÇÕES INTERNAS NO BRASIL - Manoel Augusto
Costa led.), Douglas H. Graham, João Lyra Madeira, José 
Pastore, Nelson L. Araújo Moraes e Pedro Pinchas Galga,. 



M .  6 - RESTRIÇÕES NÃO-TARIFÁRIAS E SEUS EFEITOS SOBRE 
AS EXPORTAÇÕES BRASILEIRAS - Carlos von Doellinger. 

M. 7- A TRANSFERÊNCIA DE TECNOLOGIA NO DESENVOLVI­
MENTO INDUSTRIAL DO BRASIL - Nuno Fldelino de Fi­
gueiredo. 

M. 8- PLANEJAMENTO REGIONAL: MÉTODOS E APLICAÇ11O AO 
CASO BRASILEIRO - Paulo R. Haddad (ed.J, Carlos Mau­
ricio de C. Ferreira, Celsius Antõnio Lodder, Hamilton C. 
Tolosa e Samuel Schickler. 

M .  9 - ESTUDOS SOBRE UMA REGIÃO AGR!COLA: ZONA DA 
MATA DE MINAS GERAIS - Stahis S. Panagides, Léo da 
Rocha Ferreira, Lon C. Cesal, Antonio Lima Bandeira, T. 
Kelley White Jr. e Dilson Seabra Rocha. 

M .  1 O - POLITICA DO GOVERNO E CRESCIMENTO DA ECONOMIA 
BRASILEIRA: 1889-1945 - Annibal Villanova Villela e Wil­
son Suzigan. 

M. 11 - ESTUDOS SOBRE UMA REGIÃO AGRICOLA: ZONA DA 
MATA DE MINAS GERAIS (li) - Euler Paniago, Miguel Ri­
bon, Sebastião M. Ferreira da Silva e Antônio Raphael Tei­
xeira Filho. 

M .  12- INVESTIMENTO EM EDUCAÇÃO NO BRASIL: UM ESTUDO 
SÓCIO-ECONÔMICO DE DUAS COMUNIDADES INDUS­
TRIAIS - Cláudio de Moura Castro. 

M .  13- O SISTEMA TRIBUTÁRIO E AS DESIGUALDADES REGIO­
NAIS: UMA ANÁLISE DA RECENTE CONTROVÉRSIA SO­
BRE O ICM - Fernando A. Rezende da Silva e Maria da 
Conceição Silva. 

M .  14- O IMPOSTO SOBRE A RENDA E A JUSTIÇA FISCAL 
Fernando A. Rezende da Silva. 

M. 15- ASPECTOS FISCAIS DAS ÁREAS METROPOLITANAS -
Alolsio Barbosa de Araüjo. 

M .  16- DESEOUILIBRIOS REGIONAIS E DESCENTRALIZAÇ11O IN­
DUSTRIAL - Paulo R. Haddad (ed.), José Alberto Magno 

de Carvalho, Jacques Schwarlzman, Roberto Vasconcelos 
Moreira da Rocha, Celsius A. Lodder e Martin O. Smolka. 

M .  17- TECNOLOGIA E DESENVOLVIMENTO AGR!COLA - Clau­
dio Roberto Contador (ed.), G. Edward Schuh, William H. 
Nicholls, George F. Patrick, José Pastore, Ellseu Alves, T. 
W. Schullz, Ruy Miller Paiva, Rodolfo Hoffmann, José F.
G .  da Silva, D. Gale Johnson e Alberto Veiga. 



M. 18 - ESTUDOS DE DEMOGRAFIA URBANA - l'v"anoel Augusto 
Costa (ed.), João Lyra Madeira, Equipe SERFHAU, George 
Martine, José Carlos Peliano, Alzira Nunes Coelho, Tho­
mas W. Merrick e Equipe do CBE□.

M . 19- O IMPOSTO SOBRE A RENDA DAS EMPRESAS - Fer­
nando Rezende (ed.), Celso L. Martone e Cláudio R. 

Contador. 

M . 20 - ESTRUTURA METROPOLITANA E SISTEMA DE TRANSPOR­
TES: ESTUDO DO CASO DO RIO DE JANEIRO - Josef 
Barat. 

M. 21 - URBANIZAÇÃO E MIGRAÇÃO URBANA NO BRASIL - Ma­
noel Augusto Costa. 

M . 22- POLITICA DE DESENVOLVIMENTO URBANO: ASPECTOS 
METROPOLITANOS E LOCAIS - Josef Barat led.). Hamil­
ton C. Tolosa. Manoel Augusto Costa, Pedro Pinchas Gei• 
ger, João Paulo de Almeida Magalhães e James Hicks. 

M. 23- HISTÓRIA MONETÁRIA DO BRASIL: ANALISE DA POLITI­
CA, COMPORTAMENTO E INSTITUIÇÕES MONETÁRIAS -
Carlos Manuel Peláez e Wilson Suzigan. 

M. 24 - DIFUSÃO DE INOVAÇÕES NA INDÚSTRIA BRASILEIRA: 
TRÊS ESTUDOS DE CASO - Grupo de Pesquisas da FINEP: 
José Tavares de Araujo Jr. (ed.), Vera Maria Candido Pe­
reira, Sulamis Dain, Ricardo A. Bielschowsky, Maria Fer­
nanda Gadelha, Eduardo Augusto A. Guimarães e Leonldia 
Gomes dos Reis. 

M. 25- TECNOLOGIA E CRESCIMENTO INDUSTRIAL: A EXPE­
Rl�NCIA BRASILEIRA NOS, ANOS 60 - Regis Bonelli. 

M. 26 - ASPECTOS DA PAATICIPAÇAp DO GOVERNO NA ECO­
NOMIA - Fernando Rezende, Jorge Vlanna Monteiro, Wil­
son Suzigan, Dionísio Dias Carneiro Nelto e Flávio P. Cas­
telo Branco. 

M. 27- DOIS ESTUDOS SOBRE TECNOLOGIA DE ALIMENTOS -
Eginardo Pires, Ricardo Bielschowsky e Célia Maria Poppe 
de Figueiredo (do Centro de Estudos e Pesquisas da FINEP). 

M . 28 - INDÚSTRIA: POLiTICA, INSTITUIÇÕES E DESENVOLVI­
MENTO - Wilson Suzigan (ed ), Celsius A. Lodder, Doro­
thea F. F. Werneck, Eusláquio J. Reis, Jorge Vianna Mon­

teiro, Luiz Ota�io Façanha. Luiz Ro�erto A. Cunha, Maria 
Helena T. T. Ho;ta, Milton da Mata, Regis Bonelli e Ricardo 
Bielschowsky. 

M. 29 - AMAZÔNIA: DESENVOLVIMENTO E OCUPAÇÃO - José
Marcelino Monteiro da Cosia (ed.), Armando D. Mendes, 
Herbert Schubart, Roberto Santos, Jean Hébetle, Rosa E. 
Acevedo Marin, José Alberto Magno de Carvalho, Morvan 
de Mello Moreira e Maria do Carmo Fonseca do Vale. 



M. 30 - A AGRICULTURA NO DESENVOLVIMENTO ECONÔMICO: 
SUAS LIMITAÇÕES COMO FATOR DINÃMICO - Ruy Miller 
Paiva. 

Série Pensamento Econômico Brasileiro 

PEB .1 - _ESTUDOS DO BEM COMUM E ECONOMIA POLITICA, OU 
CIÊ�CIA DAS LEIS NATURAIS E CIVIS DE ANIMAR E DI­
RIGIR A GERAL INDÚSTRIA, E PROMOVER A RIQUEZA 
NACIONAL, E PROSPERIDADE DO ESTADO - José da 
Silva Lisboa (Visconde de Cairu). 

PEB. 2 - NOTAS ESTATISTICAS SOBRE A PRODUÇÃO AGRICOLA 
E CARESTIA DOS GÊNEROS ALIMENTlCIOS NO IMPÉRIO 
DO BRASIL - Sebastião. Ferreira Soares. 

PEB.3- A CONTROVÉRSIA DO PLANEJAMENTO NA ECONOMIA 
BRASILEIRA - Roberlo C. Simonsen e Eugênio Gudin. 

Série Estudos para o Planejamento 

EP. 1 - VARIAÇÕES CLIMÁTICAS E FLUTUAÇÕES DA OFERTA 
AGRICOLA NO CENTRO-SUL DO BRASIL (Vol. 1 - Rela­
lórlo da Pesquisa. Vai. li - Zoneamento Ecológico). 

EP. 2 - APROVEITAMENTO ATUAL E POTENCIAL DOS CERRADOS 
(Vai. 1 - Base Flsica e Polencialidades da Região). 

EP . 3 - MERCADO BRASILEIRO DE PRODUTOS PETROQUIMICOS 
- Amilcar Pereira da Silva Filho, Maurlclo Jorge Cardoso 
Pinto, Antonio Carlos da Motta Ribeiro e Antonio Carlos de 
Araujo Lago.

EP. 4- A TRANSFERÊNCIA DE TECNOLOGIA NO BRASIL - Fran­
cisco Almeida Biato, Eduardo Augusto de Almeida Guima­
rães e Maria Helena Poppe de Figueiredo. 

EP. 5 - DESENVOLVIMENTO DE SISTEMAS DE CADEIAS DE ALI­
MENTOS FRIGORIFICADOS PARA O BRASIL {Avaliação 
Preliminar). 

EP. 6 - DESEMPENHO DO SETOR AGRICOLA - DÉCADA 1960/70 
- Syl�io Wanick Ribeiro.

EP. 7- TECNOLOGIA MODERNA PARA A AGRICULTURA (Vai. 1 -
Defensivos Vegetais) - Miguel Martins Chaves. 

EP. 8- A INDÚSTRIA DE MÁQUINAS-FERRAMENTA NO BRASIL -
Franco Vidossich. 



EP. 9- PERSPECTIVAS DA INDÚSTRIA PETROQUIMICA NO BRA· 
SIL - Amílcar Pereira da SIiva Filho e Antonio Carlos da 
Moita Ribeiro. 

EP .10 - CARACTERISTICAS E POTENCIALIDADES DO PANTANAL 
MATOGROSSENSE - Demóstenes F. Silvestre Filho e NII• 
ton Romeu. 

EP .11 - TECNOLOGIA MODERNA PARA A AGRICULTURA (Vol. li -
Fertilizantes Qulmicos). 

EP. 12 - POLUIÇÃO INDUSTRIAL NO BRASIL. 

EP.13- REGIÃO METROPOLITANA DO GRANDE RIO: SERVIÇOS 
DE INTERESSE COMUM. 

EP .14- RECURSOS NATURAIS DA ÁREA-PROGRAMA DE ARI­
PUANÃ. 

EP .15- POLITICA NACIONAL DE DESENVOLVIMENTO URBANO: 
ESTUDOS E PROPOSIÇÕES ALTERNA TIVAS - Jorge Gui­
lherme Francisconl e Maria Adélia Aparecida de Souza. 

EP.16- DESENVOLVIMENTO REGIONAL NO BRASIL - Roberto 
Cavalcanti de Albuquerque e Cl6vis de Vasconcelos Ca­
valcanli. 

EP.17- CLASSIFICAÇÃO DA MÃO-DE-OBRA DO SETOR PRIMARIO. 

EP .18- INFLAÇÃO NO BRASIL: 1947/67 - Luiz Zollmann. 

EP .19- MIGRANTES NO MERCADO DE TRABALHO METROPOLI­
TANO - George Martine e José Carlos P. Peliano. 

EP.20- TECNOLOGIA MODERNA PARA A AGRICULTURA (Vai. Ili -
A Indústria Nacional de Rações Balanceadas e Concentra­
dos). 

EP, 21 - A FUSÃO: Al\1ÁLISE DE UMA POLITICA PÚBLICA - Ana 
Maria Brasileiro. 

Série Documentos 

D. - TREINAMENTO DE PESSOAL PARA TELEVISÃO EDUCATI-
VA: UM MODELO PILOTO - Rudy Bretz e Dov Shinar. 

D. 2 - PLANEJAMENTO DE RECURSOS HUMANOS - Projeto do 
Governo brasileiro, em cooperação com o Programa das 
Nações Unidas para o Desenvolvimento (PNUD). 

D. 3 RÁDIO EDUCATIVO NO BRASIL: UM ESTUDO - Trabalho 
elaborado por equipe do Centro Nacional de Recursos Hu­
manos do IPEA/IPLAN. 



EP . 9 -- PERSPECTIVAS DA INDÚSTRIA PETROQUIMICA NO BRA­
SIL - Amílcar Pereira da Silva Filho e Antonio Carlos da 
Moita Ribeiro. 

EP .10 -- CARACTERISTICAS E POTENCIALIDADES DO PANTANAL 
MAT OGROSSENSE - Demóstenes F. Silvestre Filho e Nil­
ton Romeu. 

EP . 11 -- TECNOLOGIA MODERNA PARA A AGRICULTURA (Vai. li -
Fertilizantes Quimices). 

EP .12-- POLUIÇÃO INDUSTRIAL NO BRASIL. 

EP .13 -- REGIÃO METROPOLITANA DO GRANDE RIO: SERVIÇOS 
DE INTERESSE COMUM. 

EP .14-- RECURSOS NATURAIS DA ÁREA-PROGRAMA DE ARI­
PUANÃ. 

EP .15 -- POLlTICA NACIONAL DE DESENVOLVIMENTO URBANO: 
ESTUDOS E PROPOSIÇÕES ALTERNATIVAS - Jorge Gul­
lherme Francisconl e Maria Adélia Aparecida de Souza. 

EP. 16 -- DESENVOLVIMENTO REGIONAL . NO BRASIL - Roberto 
Cavalcanti de Albuquerque e Clóvis de Vasconcelos Ca­
valcanti. 

EP .17 -- CLASSIFICAÇÃO DA MÃO-DE-OBRA DO SETOR PRIMARIO. 

EP .18 -- INFLAÇÃO NO BRASIL: 1947/67 - Luiz Zollmann. 

EP .19 -- MIGRANTES NO MERCADO DE TRABALHO METROPOLI­
TANO - George Martine e José Carlos P. Peliano. 

EP. 20 -- TECNOLOGIA MODERNA PARA A AGRICULTURA (Vol. Ili -
A Indústria Nacional de Rações Balanceadas e Concentra­
dos). 

EP. 21 ·- A FUSÃO: Al\•ALISE DE UMA POLITICA PÚBLICA - Ana 
Maria Brasileiro. 

Série Documentos 

D. 1 -- TREINAMENTO DE PESSOAL PARA TELEVISÃO EDUCATI­
VA: UM MODELO PILOTO - Rudy Brelz e Dov Shinar. 

D .  2 PLANEJAMENTO DE RECURSOS HUMANOS - Projeto do 
Governo brasileiro, em cooperação com o Programa das 
Nações Unidas para o Desenvolvimento (PNUD). 

D .  3 ·- RADIO EDUCATIVO NO BRASIL: UM ESTUDO - Trabalho 
elaborado por equipe do Centro Nacional de Recursos Hu­
manos do IPEA/IPLAN. 



EP. 9-- PERSPECTIVAS DA INDÚSTRIA PETROQUIMICA NO BRA­
SIL - A mílcar Pereira da Silva Filho e Antonio Carlos da 
Moita Ribeiro. 

EP.10-- CARACTERíSTICAS E POTENCIALIDADES DO PANTANAL 
MATOGROSSENSE - Demóstenes F. Silvestre Filho e Nll­
ton Romeu. 

EP .11 -- TECNOLOGIA MODERNA PARA A AGRICULTURA (Vai. li -
Fertilizantes Qu lm icos). 

EP .12--POLUIÇÃO INDUSTRIAL NO BRASIL. 

EP .13-- REGIÃO METROPOLITANA DO GRANDE AIO: SERVIÇOS 
DE INTERESSE COMUM. 

EP .14--RECURSOS NATURAIS DA ÁREA-PROGRAMA DE ARI­
PUANÃ. 

EP .15 -- POLI.TICA NACIONAL DE DESENVOLVIMENTO URBANO: 
ESTUDOS E PROPOSIÇÕES ALTERNATIVAS - Jorge Gul­
lherme Francisconl e Maria Adélia Aparecida de Souza. 

EP.16--DESENVOL-VIMENTO REGIONAL. NO BRASIL - Roberto 
Cavalcanti de Albuquerque e Clôvis de Vasconcelos Ca­
valcanti. 

EP. 17 --CLASSIFICAÇÃO DA MÃO-DE-OBRA DO SETOR PRIMÁRIO. 

EP.18-- INFLAÇÃO NO BRASIL: 1947/67 - Luiz Zollmann. 

EP .19 - MIGRANTES NO MERCADO DE TRABALHO METROPOLI­
TANO - George Martine e José Carlos P. Peliano. 

EP. 20 -- TECNOLOGIA MODERNA PARA A AGRICULTURA (Vai. Ili -

A Indústria Nacional de Rações Balanceadas e Concentra­
dos). 

EP.21 -- A FUSÃO: Al'1ÁLISE DE UMA POLITICA PÚBLICA - Ana 
Maria Brasileiro. 

Série Documentos 

D. 1 -- TREINAMENTO DE PESSOAL PARA TELEVISÃO EDUCATI­
VA: UM MODELO PILOTO - Rudy Bretz e Dov Shinar. 

D. 2 PLANEJAMENTO DE RECURSOS HUMANOS - Projeto do 
Governo brasileiro, em cooperação com o Programa das 
Nações Unidas para o Desenvolvimento (PNUD). 

D . 3 -- RADIO EDUCATIVO NO BRASIL: UM ESTUDO - Trabalho 
elaborado por equipe do Centro Naclonal de Recursos Hu­
manos do IPEA/IPLAN. 





OUTRAS EDIÇÕES DO IPEA 

FINANCIAMENTO DE PROJETOS INDUSTRIAIS NO 
BRASIL, por Wilson Suzigan, José Eduardo de C. Pereira 
e Ruy Affonso Guimarães de Almeida (Cod. A. 9). 

A maioria dos estudos sobre o nosso presente está­
gio de desenvolvimento industrial aponta uma séria de 
problemas relativos à transferência de tecnologia, absor­
ção de mão-de-obra, concentração locacional e limitação 
do mercado. Uma segunda corrente mais restrita vem re­

centemente se preocupando com a contrapartida finan­
ceira do desenvolvimento industrial, isto é, procura inves­
tigar qual tem sido a contribuição do setor financeirÔ e 
qual deverá ser sua atuação futura para apoio ao setor 
secundário. O presente estudo enquadra-se nesta última 
linha de interesse. Trata-se de estudo pioneiro no Brasil, 
onde se procura analisar os usos e fontes de financia­
mento de projetos de implantação, expansão e moderni­
zação segundo o tamanho das empresas, setores de pro­
dução, propriedade e categoria de uso dos bens. 

A INDÚSTRIA DE MAQUINAS-FERRAMENTA NO 

BRASIL, por Franco Vidossich (Cod. EP .8). 

Focaliza-se aqui o segmento talvez mais caracterís­
tico da indústria de capital, visando conhecer a estru­
tura potencial de produção nacional de máquinas-ferra­
menta e identificar fatores que podem ser responsabiliza­
dos pelo seu desempenho insatistatório e por sua inca­
pacidade em atender às necessidades dos setores que as 
utilizam. Procura-se, também, definir a evolução prová­
vel e as caracterfsticas futuras da demanda, no sentido 
de avaliar a adequação da o1erta prevista. Entretanto, 
além desse diagnóstico da situação presente, o livro apon­
ta igualmente diretrizes e medidas de política governa­
mental para a orientação da indústria estudada, no sentido 
de superação das deficiências atuais, bem como propõe 
aos empresários do setor um conjunto de ações e proce­
dimentos que visariam a compatibilização da expansão 
deste segmento manufatureiro às exigências do processo 
de industrialização do País. 

GIRÃJl("..fl\llTÔRJ.RÃ 

RUA r"!AREUC:Jn. ,1 

TEL "'·�2t'!i - .Rln 


	Página em branco
	Página em branco
	Página em branco
	Página em branco
	Página em branco
	Página em branco
	Página em branco
	Página em branco
	Página em branco
	Página em branco
	Página em branco
	Página em branco



