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As empresas multinaclonals re-
presentam um beneficio para a eco-
nomla braslleira. Contudo, esse be-
neficlo tem um preco na medida em
que onera a balanga de pagamen-
tos do Pals e aumenta a desnaclo-
nalizagBo da economla. A princlpal
preocupacfio do relatério ora publi-
cado 6 no sentido de verlficar até
que ponto & possivel equllibrar os
“beneficlos e custos soclals” de-
correntes da presenga das multina-
clonals na economla braslleira de
forma a compatibllizar os Interesses
e objetlvos dessas empresas com
os objetlvos e Interesses naclonals.

O trabalho, todavia, no se pro-
pde a ser um estudo global do ca-
pltal estrangelro no Brasll e restrin-
ge-se & anillse de uma amostra de
318 grandes empresas industrlals,
das quals 133 s@io subsidiarias de
multinaclonals. A Importancla des-
tas ultimas mede-se tanto pelo seu
tamanho (o dobro das empresas na-
clonals privadas) como pelo fato de
estarem concentradas nos setores
Industrlals mals dinadmicos em ter-
mos de crescimento, absorglo de
tecnologla e capacldade para ex-
portar. Na anélise, as empresas es-
tatals da amostra flcaram em se-
gundo plano por forga de os auto-
res haverem preferido dar malor
realce ao confronto entre multina-
clonals e empresas privadas na-
cionals.

O estudo conclul que as empre-
sas multinaclonals so da mals alta
ImportAncla para o crescimento,
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APRESENTACAO

A atualidadc do tema “Empresas Multinacionais™ dispensa
maijores apresentacdes. No &ambito das pesquisas do IPEA/
INPES, surgiu como uma evolugio natural do Projeto Setor
Externo, que de 1970 a 1973 havia-se restringido aos estudos
sobre comércio exterior ¢ finangas internacionais.

Nio se trata de um estudo global sobre capital estrangeiro
no Brasil; na verdade, referc-se tdo-somente a uma amostra de
318 grandes empresas industriais, das quais 133 multinacionais
Por outro lado, ao separar as chamadas empresas estatais do
conjunto das empresas nacionais da amostra, os autores procura-
ram tdo-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 discussiao, dec cardter bastante
geral, sobre o conccito de Empresas Multinacionais (Cap. 1),
as “teorias” sobre as origens ¢ a evolugdo dcssas cmpresas e a:
apresentagdo de alguns dados que permitem uma idéia da
“ordem de grandcza™ desses novos e cada vez mais importantes
pariicipantes da economia internacional (Cap. 2).
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Nesses dois capitulos introdutérios os autores procuram
apenas situar o leitor no tema, e podem ser dispensaveis para
aqueles ja familiarizados com o assunto, ou com preocupagoes
mais pragméticas no contexto da economia brasileira. Estes
encontrardo matéria de maior interesse nos Caps. 3 e 4, onde,
a partir da amostra j4 mencionada, desenvolve-se uma anailise
sobre os beneficios e custos dessas empresas em nosso Pais.
Nesse ponto o enfoque passa a ser eminentemente quantitativo,
tratando de uma variedade de topicos que abrange questdes de
“tamanho”, emprego, produtividade, saldrios, comércio exterior,
incentivos fiscais, lucratividade, estrutura de financiamento, etc.

O Cap. S discute as implicagdes mutuas entre empresas
multinacionais e politica econémica, enquanto que o sexto e
ultimo capitulo apresenta um resumo das principais conclusdes
e recomendagGes de politica econdmica.

A continuagdn dos estudos sobre empresas multinacionais
deveria seguir a linha de estudos de caso, ao nivel dos mais
importantes setores da economia-‘ brasileira. E, assim como
alguns dos primeiros estudos monograficos do INPES/IPEA
sobre exportagdo* frutificaram posteriormente em grande niime-
ro de trabalhos mais amplos e cuidadosos, esperamos que este
trabalho conduza a idénticos resultados.

HAMILTON CARVALHO TOLOSA
Superintendente de Pesquisas do IPEA

FERNANDO A. REZENDE DA SILVA
Superintendente-Adjunto

¢ Foram cles, em ordem cronoldgica: Exporiac@o de Produtos

Primdrios Na@o-Tradicionais, Série Monografica (Rio, IPEA/
INPES, n.°0 3, 1971) ; Exzporta¢ao de Manufaturados, Série Mono-
grafica (Rio, IPEA/INPES, n.° 4, 1971): e Restricoes Nao-Tari-
farias e seus Efeitos sobre as Ezxportacdes, Série Monografica
(Rio, IPEA/INPES, nZ° 6, 1972) .
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NOTA A SEGUNDA
EDICAO

Na oportunidade desta segunda edi¢io de Empresas Mul-
tinacionais na Indistria Brasileira, vale reafirmar, por um lado,
a permanéncia e a atualidade do tema e, por outro, a ainda
preccupante auséncia de conhecimentos satisfatSrios sobre essa
realidade que vem alterando profundamente os padrdes de re-
lacGes internacionais. Nosso trabalho permanece portanto atual,
pois cremos ter sido seu maior mérito precisamente o de levan-
tar questGes e aspectos controversos sobre o assunto.

As informagées utilizadas no Capitulo IV (“Anilise dos
Beneficios e Custos Sociais das Empresas Multinacionais™) es-
tdo obviamente desatualizadas, visto que se referem ao periodo
1970/73-74. Refazer os calculos e as analises exigiria uma
nova pesquisa. Estamos convictos, no entanto, de que nossas
conclusGes basicas seriam antes reforcadas que prejudicadas,
haja vista alguns trabalhos mais recentes sobre aspectos ana-
logos aqueles por nés pesquisados. Além disso, a metodologia
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e as fontes dos dados estdo expostas com detalhes suficientes
para permilir aos mais interessados no assunto refazer os tépi-
cos que julgarem conveniente.

Em relagao ao Capitulo V (*“Politica Econémica e Em-
presas Multinacionais™), gostariamos apenas de ressaltar o su-
cesso alcancado, e por nds previsto a época em que o capitulo
foi redigido (1974), na mobilizagio das empresas multinacio-
nais com vistas a sua maior contribuigdo a normalizacao do
balanco de pagamentos do Pais. Isso representou um grande
beneficio para a economia brasileira, especialmente apds a
crise do petréleo; eis que nossas exportagdes de manufatura-
dos hoje representam mais de 60% da receita de divisas.

Os Autores



I
INTRODUCAO

Pode-se questionar a razdo de uma pesquisa sobre “empre-
sa multinacional” (ou internacional, ou transnacional, ou qual-
cuer outra terminologia); ou mesmo a razdo de tantas preo-
cupagoes em torno do assunto nos ultimos anos, a ponto de
justificar estudos até no Ambito das Nagoes Unidas. Afinal,
empresas que atuam em mais de um pais ndo constituem um
fendmeno novo; existem pelo menos desde meados do sécule
X1X, e quica até as antigas companhias de comércio do século
XVI jai poderiam ser consideradas ‘‘multinacionais”.

Intrinsecamente, uma empresa multinacional ndo difere
de uma nacional, pelo menos em economias de mercado. Ambas
arregimentam fatores de producdo, produzem bens e servigos,
buscam a maximizagdo de seus lucros; enfim, em principio, deve-
riam comportar-se como se esperaria que qualquer empresa se
comportasse. Mas também intrinsecamente o comércio interna-
cional n3o difere do comércio interno, ou inter-regional; no
entanto, o estudo tedrico do comércio internacional é o mais
antigo ramo da teoria econdmica aplicada, e os primeiros “balan-
cos de pagamentos” remontam 2 Inglaterra de 1356. Kindleber-
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ger, em scu famoso livro-texto, ao dedicar algumas paginas s
raz0es quc justificam o cstudo do comércio internacional, alinha
alguns argumentos quec bem podcriam ser invocados para legi-
timar cstudos de empresas multinacionais. Inspirados nesse pro-
cedimento, procuraremos também apresentar nossos proprios
argumentos, a guisa de introdugao.

Decsde logo, a empresa multinacional pode ser vista como
uma evolugdo, ou uma *“variante”, do comércio internacional.
Através dela transferem-se fatores de produgao, 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
transagoes, alguns aspectos da teoria econdmica regional. No
que diz respeito aos aspectos monetarios, cambiais e fiscais,
contudo, permanece a mesma realidade da economia internacio-
nal. E, assim como esta, o fato de ainda encontrar fronteiras
econdmicas (e politicas) nacionais gera um conjunto de aspec-
tos especificos, no que tange a alocagao de recursos, localizagao
da produgao e comercializagao, divisao de mercados, transferén-
cias financeiras (de ativos e rendas), relagoes cambiais e fiscais,
assim como implicagdes profundas sobre os esquemas “tradicio-
nais” de politica econdmica.

E por esses motivos que o debate tem sido tao intenso nos
proprios paises de origem das EMN, como serd sumariamentc
mencionado. De fato, ha até um grande interesse académico pelo
tema. Ja se propdem teorias “dinamicas” de vantagens compa-
rativas com base na hipétese do “ciclo do produto” de Vernon,
assim como ja se encontramm modelos tedricos do “preco de
transferéncia”. A teoria da concorréncia imperfeita vem ganhan-
do grande impulso recentemente, em parte gragas as andlises
de concentragcao de mercados dominados internacionalmente
pelas EMN. Essas preocupagdes tém contribuido para o enri-
quecimento da teoria econdmica na medida em que focalizam
questdes antes ingenuamente evitadas, tais como distribuicao de
renda, localizagao da atividade econOmica e hipdteses de com-
portamento de grandes empresas, além da tradicional maximi-
zagdo de lucros.

A teoria econdmica convencional explicaria quaisquer
investimentos internacionais em termos de diferengas de renta-
bilidade do capital. Mas por que entao o “investimento direto”,
e ndo o tradicional portjolio investment? Por que a proprie-
dade e o controle sio tao cruciais? Talvez porque também a
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tecnologia seja transferida, e nao apenas os recursos financeiros;
mas entdo por que simplesmente nao vender tecnologia, ao
invés de a empresa langar-se em novo e arriscado empreen-
dimento, que freqiientemente exige protecao tarifdria para ser
economicamente vidvel? Afinal, por que nao se ‘“‘exportam”,
além de produtos finais, bens de capital, capitais financciros,
tecnologia, servigos 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 explicagdo convencional de que a
empresa pode auferir um rendimento mais elevado, um “lucro
excedente”, ao explorar o monopdlio de conhecimentos técnicos
e know-how. Na realidade, os mercados onde predominam
essas empresas tém caracteristicas oligopolistas. Essa argymen-
tacao, contudo, soa algo trivial. Mesmo que todos os investi-
mentos partissem dessa constatagdo como condigdao necessaria,
seria apenas um dos muitos fatores em jogo quando se tomam
as decisoes, pois diferencas de rentabilidade continuam existin-
do, sem que déem origem a investimentos multinacionais,
enquanto regides hoje com pouca ou nenhuma diferenga de
rentabilidade, como os Estados Unidos e a Europa, continuam
a intercambiar a quase totalidade dos fluxos de investimentos
diretos internacionais. Surge entdao a necessidade de uma com-
preensdo maior do rationale econdmico em que se baseiam
essas empresas. Do nosso ponto de vista, tem sido insatisfatéria
a ajuda da teoria econémica convencional na anilise das EMN.

A realidade da EMN também tem forgado economistas e
cientistas sociais em geral a um maior esforgo interdisciplinar,
visto que na origem primeira de muitos dos temas ligados as
EMN estao conflitos de poder de decisao, cuja natureza ¢&
essencialmente politica. A empresa multinacional, na medida
em que se internacionaliza, procura cada vez mais superpor
seus préprios objetivos aos dos paises em que atuam, enfra-
quecendo a soberania econémica das nagoes- Se decidem inves-
tir em outros paises, encontram a oposigao de interesses locais
que lhes atribuem “custos sociais” ao reduzir oportunidades de
emprego, ao onerar o balango de pagamentos com a saida de
recursos financeiros, ao reduzir as exportagoes, etc. Se reme-
tem lucros e rendas, encontram também oposigao a esse “custo”
em divisas, que onera o balango 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 as
razdes 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 proprios
argumentos, a guisa de introdugao.

Desde logo, a empresa multinacional pode ser vista como
uma evolugdo, ou uma *‘“variante”, do comércio internacional.
Através dela transferem-se fatores de produgido, 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
transagoes, alguns aspectos da teoria econdmica regional. No
que diz respeito aos aspectos monetarios, cambiais e fiscais,
contudo, permanece a mesma realidade da economia internacio-
nal. E, assim como esta, o fato de ainda encontrar fronteiras
econdmicas (e politicas) nacionais gera um conjunto de aspec-
tos especificos, no que tange a alocagdo de recursos, localizagdo
da produgiao e comercializagao, divisio de mercados, transferén-
cias financeiras (de ativos e rendas), relagGes cambiais e fiscais,
assim como implicagdes profundas sobre os esquemas “tradicio-
nais” de politica econdmica.

E por esses motivos que o debate tem sido tdao intenso nos
préprios paises de origem das EMN, como serd sumariamentc
mencionado. De fato, ha até um grande interesse académico pelo
tema. Ja se propoem teorias “dinamicas” de vantagens compa-
rativas com base na hipdtese do “ciclo do produto” de Vernon,
assim como ji se encontram modelos tedricos do ‘“prego de
transferéncia”. A teoria da concorréncia imperfeita vem ganhan-
do grande impulso recentemente, em parte gracas as analises
de concentragdo de mercados dominados internacionalmente
pelas EMN. Essas preocupagdes tém contribuido para o enri-
quecimento da teoria econémica na medida em que focalizam
questdes antes ingenuamente evitadas, tais como distribuigao de
renda, localizagdao da atividade econdmica e hipdteses de com-
portamento de grandes empresas, além da tradicional maximi-
zacao de lucros.

A teoria econdmica convencional explicaria quaisquer
investimentos internacionais em termos de diferencas de renta-
bilidade do capital. Mas por que entao o “investimento direto”,
e nao o tradicional portfolio investment? Por que a proprie-
dade e o controle s3o tao cruciais? Talvez porque também a
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tecnologia seja transferida, e nao apenas os recursos financeiros;
mas entdo por que simplesmente ndo vender tecnologia, ao
invés de a empresa langar-se em novo e arriscado empreen-
dimento, que fregiientemente exige protegio tarifiria para ser
economicamente vidvel? Afinal, por que ndo se “exportam”,
além de produtos finais, bens de capital, capitais financeiros,
tecnologia, servigos 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 explicagao convencional de que a
empresa pode auferir um rendimento mais elevado, um “lucro
excedente”, ao explorar o monopdlio de conhecimentos técnicos
e know-how. Na realidade, os mercados onde predominam
essas empresas t€m caracteristicas oligopolistas. Essa argumen-
tagdo, contudo, soa algo trivial. Mesmo que todos os investi-
mentos partissem dessa constatagio como condigio necessaria,
seria apenas um dos muitos fatores em jogo quando se tomam
as decisGes, pois diferengas de rentabilidade continuam existin-
do, sem que déem origem a investimentos multinacionais,
enquanto regioes hoje com pouca ou nenhuma diferenca de
rentabilidade, como os Estados Unidos e a Europa, -continuam
a intercambiar a quase totalidade dos fluxos de investimentos
diretos internacionais. Surge entio a necessidade de uma com-
preensio maior do rationale econ6mico em que se baseiam
essas empresas. Do nosso ponto de vista, tem sido insatisfatdria
a ajuda da teoria econdmica convencional na anélise das EMN.

A realidade da EMN também tem for¢cado economistas e
cientistas sociais em geral a um maior esforgo interdisciplinar,
visto que na origem primeira de muitos dos temas ligados as
EMN estio conflitos de poder de decisdo, cuja natureza é
essencialmente politica. A empresa multinacional, na medida
em que se internacionaliza, procura cada vez mais superpor
seus proprios objetivos aos dos paises em que atuam, enfra-
quecendo a soberania econdmica das nagoes- Se decidem inves-
tir em outros paises, encontram a oposi¢ao de interesses locais
que lhes atribuem “custos sociais” ao reduzir oportunidades de
emprego, ao onerar o balango de pagamentos com a saida de
recursos financeiros, ao reduzir as exportagoes, etc. Se reme-
tem lucros e rendas, encontram também oposi¢do a esse “custo™
em divisas, que onera o balango 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 nao pode ser ignorado pelos economistas, assim como tem
sido cada vez menos ignorado por politicos, socidlogos, juristas
e outros estudiosos. Como um Pais em desenvolvimento que
optou pelo sistema capitalista e cada vez mais engajado na
economia internacional, o Brasil ndao pode fechar-se a discussdo
e ao estudo, como conseqiiéncia da imprescindivel convivéncia
marcante e crescente Com essas empresas.

O Conceito de Empresa
Multinacional

Ja foi dito alhures que a empresa multinacional pode
ser comparada a um elefante, no sentido de ser tdo dificil definir
quanto facil de reconhecer. Vale, contudo, conhecer algumas
conceituagoes.

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.!

H4, contudo, os que preferem conceituagdo mais restrita,
como Behrman: uma sé empresa estritamente controlada, com
filiais situadas em mercados separados por fronteiras nacionais
e sob jurisdigdo de diversos governos Sua caracteristica princi-
pal é a unidade na diversidade.?

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

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

2 J. N. Behrman, Some Patterns in the Rise on the Multi-
national Enterprise (Chapel Hill N. C.: School of Business
Research Paper n.© 18, 1969), p. 62.
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nais.? A empresa internacional seria basicamente uma entidade
nacional que possui algumas atividades em outros paises, sem
que as mesmas tenham alguma influéncia significativa na vida
da cmpresa. Estariam nessa situagdo as antigas empresas comer-
ciais, de servigos plblicos, ferrovidrias, e grande parte das
empresas que hoje operam internacionalmente. J4 a empresa
multinacional dispersa interesses, por vdrias nacionalidades. na
producdo, na comercializagio e até mesmo na estrutura de pro-
pricdade, embora ainda se possa reconhecer um “centro de
decisGes” em determinado pais de origem.* No iultimo estigio
de anacionalidade ter-se-iam as transnacionais ou supranacio-
nais, ainda.raras (talvez trés ou quatro apenas), apesar da
ampla cvolugdo recente.

De um modo geral, o termo se aplica a empresas cujas
operagdes internacionais sido relativamente extensas e abrangem
a movimentagio internacional de bens e recursos financeiros,
tecnologia e management.® Assim € que se propGem também
defir-igdes mais pragmaticas, tais como a de Behrman, transcrita
do The New York Times (19 de junho de 1972): *...Um
conceito geralmente aceito de empresa multinacional inclui
aquelas que operam em pelo menos seis paises, enquanto suas
subsididrias contribuem com pelo menos 20% de seus ativos
totais, vendas ou pessoal empregado. O tamanho, obviamente,
€ um critério fundamental... Nenhuma empresa com vendas
anuais inferiores a USS 100 milhGes € seriamente considerada
como multinacional, especialmente em termos de influéncia poli-
tica... Outras caracteristicas basicas sdo crescimento e lucros
acima da média..."®

3 R. D. Robinson, “The Developing Countries, Develop-
ment and the Multinational Corporation”, in The Annals of the
American Academy (The American Academy of Political and
Social Sciencies, 1972).

4 Para Vernon, seriam apenas 300 as empresas realmen-
te multinacionais, das quals 187 de origem americana. R.
Vernon, Sovereigniy at Bay (New York: Basic Boaks, 1971,
pp. 17-21.

6 Tomaz Schneider e Carlos von Doellinger: “Algumas
Consideracoes sobre o Comportamento das Empresas Multina-
cionais”, in Pesquisa e Planejamento Econémico, vol. 4, n° 2
(junho de 1974), p. 434.

8 J. N. Behrman, Decision Criteria for Foreign Direct
Investment in Latin America (Councll of Americas, 1974), p. 10.

9



A verdade, contudo, é que nenhuma dessas definigdes, ou
qualquer outra das 16 referidas por Behrman,” pode ser consi-
derada definitiva ou inteiramente satisfat6ria. Essa dificuldade,
porém, nio ufeta o estudo que ora se apresenta, uma vez que
qualquer selegdao de grandes empresas que .operam no Brasil
dificilmente inclui alguma estrangeira que ndo seja considerada,
por qualquer conceituagao, subsididria de empresa multinacio-
nal. E as listagens da revista Fortune, das maiores empresas
americanas e nao americanas, fornecem as informagdes de que
se necessita, tendo em vista que nosso trabalho nédo procura
fazer um “estudo global” sobre multinacionais, mas tao-somen-
te sobre o papel que desempenham na industria brasileira.

7 Ibid., pp. 10-11.



AS “TEORIAS” SOBRE
ORIGEM E EVOLUCAO
DAS EMPRESAS
MULTINACIONAIS

A empresa multinacional, como € caracterizada atualmen-
te, € um fenomeno do pds-guerra, causa e efeito da vertiginosa
expansdo industrial dos anos 50 e 60 nos Estados Unidos,
Europa Ocidental e Japao. Essa peculiaridade distingue-a das
antigas empresas internacionais, que se concentravam nos seto-
res primdrio-exportador (mineragdo, plantations, comércio exte-
rior), de scrvigos urbanos (transportes urbanos, fornecimento
de agua, luz e gis, esgotos, etc.) e de transportes ferroviarios.

Pelas suas implicagGes, a expansao cada vez mais acen-
tuada das EMN tem atraido as atengdes de Governos, nagoes,
organiza¢fes internacionais e cientistas sociais.! Dentre estes,
apenas para ilustragdo, 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 proposigoes tedricas

1 Ver, por exemplo, o amplo e conhecido estudo do Conse-
lTho Econdmico e Social da ONU, Multinacional Corporations
and World Development, ST/ECA/190 (New York: ONU, 1973).
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para a Economia Internacional, na linha de uma teoria dini-
mica de reagdes oligopolistas.?

Dentre os varios embrides de modelos tedricos, a teoria
(ou hipétese, ou modelo) do “ciclo do produto™, de Vernon,
€ sem divida a mais atraente. Mas € preciso distinguir ainda
dois outros padrdes distintos de expansdo dessas empresas, um
ligado & busca de matérias-primas, ainda na linha das empresas
internacionais, e outro a estratégia de minimizagio de custos,

para empresas ja caracterizadas como transnacionais ou supra-
nacionais.

2.1
O "Ciclo do Produto”

Apcsar das simplificagGes e da generalidade do modelo,
Vernon* supGe que as regularidades observadas no comporta-
mento das empresas sdo suficientemente persistentes para justi-
ficar sua utilizacao.

O “ciclo” tem inicio quando novos produtos e processos
sdo gerados pelas empresas, em seus paises de origem, em
resposta a determinados estimulos, tais como aumento da
demanda interna potencial, disponibilidade de méao-de-obra
qualificada, capital, recursos empresariais e, em geral, novos
conhecimentos tecnolégicos. A introdugdo dos novos produtos
conduz eventualmente & expansdo dc sua produgao e, de acordo
com uma certa “curva de experiéncia”, a uma redugio de seus
custos. Uma vez que o produto tenha-se padronizado, as consi-

2 A malis recente e interessante apresentacio, em nossa
opinlao, deve-se a Frederick I. Knickerbocker, Oligopolistic
Reaction and Multinational Enterprise (Boston: Harvard Uni-
versity Press, 1973) .

2 A mals compreensiva apresentagio da “teoria” pode ser
vista em R. Vernon, op. cit.

4 Ibid, pp. 83-89.



deragdes de custos tornam-se mais importantes, pois 8 medida
que produtos competitivos sio também desenvolvidos a cxpan-
sdo das vendas passa a depender crescentemente das redugdes
dos pregos.

O primeiro “estigio da expansio em dire¢ao aos mercados
externos ocorre com a exportagdo; entrctanto, a crescente
competi¢do de produtos substitutos e imitagGes tende a diluir
as vantagens da empresa original. Segue-se, entdo, um segundo
estagio da expansdo, no qual a empresa inicia sua produgio
em mercados estrangeiros de forma “defensiva”, a fim de man-
ter sua vantagem inicial. Eventualmente, os paises em que foram
feitos os investimentos poderio chegar a oferecer combinagées
de fatores e condigGes tais que, em um estigio final, o produto
possa ser exportado para o pais iniciador da produgiao. Comple-
ta-se assim o ciclo, uma vez que o produto retorna, via impor-
tacdo, ao mercado de origem.

A primeira parte dessa expansao poderia ser convencio-
nalmente interpretada como decorréncia de “hiatos tecnolégi-
cos”® A segunda parte, no entanto, segue padriao peculiar, na
linha de reagdes oligopolistas, especiaimente em se tratando de
paises que utilizam forte protegdo tarifiria a industria local.
Nestes casos, a decisdo de transferir parte da producio para
tais mercados assume em geral carater ainda mais defensivo,
uma vez que ndo investir pode significar a virtual exclusdo do
mercado. Pode-se supor também que nesses casos as conside-
ragoes quanto a custos e padrées de eficiéncia tenham reduzida
influéncia nas decisGes de investir, pois a protecao permite ope-
racoes em escalas sabidamente antiecon6micas. Essas situagdes,
evidentemente, sdo mais freqilientes em paises em desenvolvi-
mento. Assim, a caracteristica fundamental do ciclo do produto
é a procura e a preservacio de mercados; e tais investimentos,
por essa razao, voltam-se essencialmente para os mercados
internos.

8§ @G. C. Hufbauer, Synthetic Materials and the Theory of
International Trade (London: Duckworth, 1965); do mesmo
autor, “The Impact of National .-Characteristics and Techno-
logy on the Commodity Composition of Trade in Manufactured
Goods"”, in The Technology Factor in International Trade,
editado por R. Vernon (Néw York: Columbia University
Press, 1970) .

13



Portanto, em paises em desenvolvimento que protegem sua
produgdo com tarifas e restricGes, subsidiando importagdes de
bens de capital e investimentos, tais fatores podem explicar
melhor, ou antecipar, o desenvolvimento “natural” do ciclo,
como sugerido anteriormente. Contudo, pode-se argumentar que
as tarifas ndo sdo condigdo necessdria nem suficiente aos inves-
timentos das EMN, muito embora restrinjam as exportagies
das matrizes e se constituam em fator de grande importancia.

E interessante observar, como ji ressaltado em estudo
recente do IPEA,® que boa parte de nossas exportagdes de
manufaturados se compde de produtos perfeitamente adequa-
dos aos estégios finais do “ciclo do produto”, tais como: valvu-
las eletrénicas, maquinas de costura, maquinas de escrever,
madquinas-ferramenta, etc. Constituem o que se poderia chamar
de produtos de “retaguarda tecnol6gica™. A prépria industria
automobilistica ja é considerada nesse contexto.

Além das conclusdes dos estudos de Vernon, que consti-
tuem a mais completa investigagdo sobre o tema, outras inves-
tigagdes recentes evidenciam que o modelo do “ciclo do produ-
to” é o mais relevante esquema de comportamento das EMN.
Recente publicagio do Departamento de Comércio dos Estados
Unidos (The Multinational Corporation, Studies on U. S.
Foreign Investment, vol. 2, 1973) apresenta a tabela-resumo da
pesquisa sobre os motivos dos investimentos no exterior (Tabe-
la 11.1).

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

Essa conclusdo é perfeitamente coerente com a constata-
¢ao de que cada vez mais as industrias sdo atraidas pelos
mercados, desvinculando-se das fontes de matérias-primas quan-
do de suas decisoes locacionais, especialmente nos setores
modernos da indistria de transformagao.

€ Carlos von Doellinger e Gilberto Dupas, Exportacdo de
Manujaturados, Sérle Monogrética (Rlo de Janeiro: IPEA/
INPES, 1971), n° 4.
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TABELA II.1

IMPORTANCIA DAS RAZOES PARA INVESTIMENTOS
NO EXTERIOR

Razdes Nimero de EMN

1. Manter ou aumentar mercados externos 33
2. Incapacidade de exportar dos Estados Uni-
dos devido a tarifas, custos de transporte e
restricoes governamentals favorecendo a

produ¢ao local 25
3. Enfrentar competi¢io local 20
4. Pressao de pgovernos locals; medidas de

politica econdémica 18
5. Crescimento mais rapido no exterior 15
6. Obtencao de matérias-primas locais 13
7. Custos de mao-de-obra mais reduzidos 13
8. Lucros maiores no exterior 11
9. Outras razdes 18

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

2.2

A Alocacado
Internacional
da Produgéo

Reabilitando a teoria das vantagens comparativas locacio-
nais, e podendo ou nao ser encarada como uma extensao do
modelo anterior, surge a constatagio de que muitas EMN maxi-
mizariam a eficiéncia produtiva do grupo ao localizarem suas
subsididrias no sentido da dotacdo de fatores dos diversos
paises. A situagdo, neste caso, € algo distinta da visdo do “ciclo
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do produto”. SupGe-se que capital, tecnologia e management
sdo fatores transferiveis entre paises, viah EMN, ao passo que
recursos naturais e mao-de-obra (em seus diferentes niveis de
qualificagao) sao dotacGes “fixas” de cada pais, ao menos
quando grandes distincias tornam quase proibitivos os movi-
mentos de mao-de-obra entre paises.

A esses fatores acrescentar-se-iam: politicas econdmicas
seguidas pelos varios paises (restrigdes, subsidios, etc.), qusa
influenciam a rentabilidade efetiva dos investimentos, custos de
transporte e politicas dos paises exportadores de capital (como
pressoes sindicais, incentivos e obstaculos governamentais, etc.).

Aqui, o efeito das tarifas, impostos e restrigdes ao comér-
cio exterior pode ser “perverso”, no sentido de reduzir a efici-
éncia da alacagdo dos recursos. O mesmo ocorre com politicas
restritivas de remessas de lucros e de pagamentos de tecnologia-
Neste caso, as EMN tenderao a desenvolver mecanismos de
defesa do tipo “prego de transferéncia™.?

Pelo mecanismo do prego de transferéncia é possivel
também a transferéncia de subsidios e outras vantagens gover-
namentais a outras firmas do grupo que nao a localizada no
pais que concede o beneficio, visto que tal mecanismo procura
sempre minimizar as “perdas” das distorgées impostas pela
politica econdmica ou maximizar os possiveis ganhos, em bene-
ficio do grupo como um todo.? Nessa situagdo, o interesse dos
investimentos estd mais dirigido ao mercado internacional.

7 A utilizacdo do “preco de transferéncia” sera anallsada
posteriormente. Por esse mecanismo, é possivel transferir
rendas entre empresas do grupo através da manipulagdo dos
precos de produtos (insumos e equipamentos) e de fatores de
producao (financiamentos e tecnologia), especialmente nas
transa¢oes com as matrizes das EMN. Atualmente se reconhece
geralmente que tals pregos sao administrados, nao resultando
das forgas de mercado.

8 Robinson sugere que, para evitar o problema da suboti-
mizagdo, a empresa devera procurar igualar, em escala mundial,
os retornos marginais sobre os seus recursos, sejam 0s mesmaos
financeiros, humanos ou materiais. R. Robinson, op. cit.
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2.3

A Integracdo Vertical
Internacional

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

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

a) assegurar suprimento regular de matérias-primas, com
risco minimo, viabilizando planejamento a pregos
controlados;

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

c) maximizar o lucro global pela redugdo dos pregos das
matérias-primas, resultante da posigao monopsOnica
no mercado;

Esses investimentos estdo, portanto, relacionados & procura
de matérias-primas, caracterizam-se freqiientemente pela forma-
¢ao de “enclaves” nos paises hospedeiros, com poucas relagoes
com as atividades internas, e voltam-se predominantemente
para o mercado internacional.

Esse comportamento é considerado por Vernon como ante-
rior A era do “ciclo do produto”, embora caracterize grandes
investimentos internacionais, e tende a crescer novamente em
importancia com a escassez de matérias-primas. Enquadram-se
nessa situagao as grandes empresas petroliferas e de mineragio,
assim como algumas empresas de comercializagao de produtos
agropecuarios ligados a agroindustrias.

Em consideragdes mais detalhadas do “ciclo do produto”,
Vemon argumenta que, sendo uma das caracteristicas desse
modelo certas atitudes nitidamente defensivas de carater oligo-
polista, a forma mais eficiente de expansdao dos investimentos
faz-se através da compra de empresas locais, surgindo entao a
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“desnacionalizagdo™ da economia. Servan-Shreiber havia perce-
bido isso em seu famoso O Desafio Americano, sem porém ter
chegado a origem precisa do fenémeno. A aquisigdo de empre-
sas locais traz ainda muitas vantagens, além de atender ao obje-
tivo basico de anular a concorréncia. Arrolam-se amiide os
beneficios da rede comercial ja estabelecida, instalagGes indus-
triais, contatos com a rede bancéiria e fornecedores locais de
matérias-primas, conhecimentos acumulados sobre peculiarida-
des do mercado, etc. Tais vantagens sao, contudo, irrelevantes
nos “modelos” alternativos, ja que entao as ligagGes mais impor-
tantes estio voltadas para o mercado internacional. Além disso,
encontrar-se-iam certamente muito poucas empresas nacionais
“adquiriveis”. Vale observar inclusive que a inexisténcia de
empresas locais, nos paises mais pobres, explica, em parte, o
porqué da fraca expansao das EMN nessas areas, que s6 se
intensificard quando surgirem “imitadores™ locais ou quando da
discriminagdo contra importagdes.

Se se admite que-o modelo da “alocagao internacional da
produgdo” é uma evolugao natural tanto do “ciclo do produto”
quanto da “integracao vertical”, a conclusdao légica a que se
chega é a de um mundo anacionalizado; e regido, em termos
econdmicos ao menos, pelos critérios de eficiéncia e maximi-
zagdo de beneficios das empresas multinacionais, cuja presencga
seria impar na economia mundial. Essa é precisamente a conclu-
sdo a que chegam Vernon e Kindleberger.? Este sugere, inclu-
sive, organizagdes politicas supranacionais$ como tunica forma
viavel de implementar politicas econdmicas, em um futuro nao
muito distante.

Contudo, essa conclusdao nao é aceita irrestritamente, e ha
inclusive quem preconize que a empresa multinacional encon-
tra-se no fim de sua existéncia, e ndao no comego. O principal
defensor dessa proposigao catastrdfica, Stephen Hymer, argu-
menta com muita evidéncia légica e factual no sentido de que
sdo tantos e cada vez mais graves os conflitos entre objetivos

9 C. P. Kindleberger, “Future of the Multinational Enter-
prise”, in The Economic and Political Consequences of the Mul-
tinational Enterprise; An'Anthology (Boston: Harvard Univer-
sity Press, 1972).
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nacionais € das EMN, que nenhuma conciliagdo sera possivel.t?
Esses conflitos serao analisados com detalhes no Capitulo VI.
Sio, porém, muito recentes e estio ainda longe de causar
tensdcs insuportaveis, enquanto o crescimento e a expansao das
emprcsas continuam cada vez mais intensos. A seg3ao que s2
segue apresenta alguns dados ilustrativos acerca da ‘“‘dimensdo”
¢ do “dinamismo”’ das EMN.

2.4

Alguns Dados
sobre Empresas
Multinccionais

Como ja se mencionou anteriormente, sao cerca de 300 as
empresas geralmente consideradas multinacionais, das quais
aproximadamente duzentas origindrias dos Estados Unidos. As
187 multinacionais de origem americana estudadas por Vernon
comandavam, em 1968, um total de 7.927 subsidiadrias externas.

A revista Fortune publica anualmente uma listagem das
500 maiores empresas americanas e 300 nao-americanas, com
dados de vendas, patriménio, lucros, capital acionario e empre-
go. Uma comparagao englobando algumas dessas empresas,
ordenadas por valores de vendas, com dados do produto nacio-
nal bruto dos maiores paises do mundo, € vista na Tabela I1.2,
a scguir.

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

10 tephen Hymer, “The Multinational Corporation and
Uneven Development’”, in A Foreign Economic Policy for the
1970’s (Part. 4): The Multinational Corporation and Interna-
tional Investment (Heahings, 1970).
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TABELA Il. 2

PRODUTC NACIONAL BRUTO VERSUS VENDAS ANUAIS DAS EMPRESAS
MULTINACIONAIS (°)

(USS BILHGES)

Discrim!nagdo Valor
Estadoa Unidos Q74,10
Unifo Saviéiica 504,70
JapAa 197,18
Alemanha QOcidenial 186,35
Franga 147,53
GrA-Bretanha 121,02
i1alia 93,19
China Continenlal 82,50
Canad4 82,38
India 5292
Faldnla 42,32
Alemanha Oriantal 37,61
Brasll a37.00
Ausledlia 36,10
México 33,18
Suécla 32,58
Espanha 32,26
Halanda 31,25
GENERAL MOTORES 30,44
Tchecoslovédquia 28,84
Raoménia 28,01
Bélgica 25,70
Argenlina 25,40
Sulga 20,48
EXXON 20 a1
FORD MQOTOR 20,19
Paquisifo 17.50
Aflrica do Sul 16,69
Dinamarca 15,57
Austria 14,31
ROYAL DUTCH/SHELL 14,06
lugoslévia 14 02
Indcnésia 12 60
Bulgérla 11,82
Noruega 11,39
Hunaria 11,33
GENERAL ELETRIC 10.24
Filipines 10.23
Finlandia 10,20
CHRYSLER 9,76
Venezuela 8,58
1IBEM 9,53
Grécln 9,53
MOEIL OIL 8,17
Turqula 9.04
UNILEVER 8. 86
TEXACO 8,69
ITT 8.56
Chile 7.50

FONTES: Manthly Bulletin, ONU, v4rica nimeros.

Fortune, op. cit. As 500 malares emptesas americanas e as 300 ndo-ame-
rlcanas

Eleborac3a: IPEA.
(*) Dados do PNB de 1970 e vandas da 1972.
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a revista comegou 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
altimos anos. Em 1972, por exemplo, foi de 15,7%. O valor
total das vendas no ultimo ano, de cerca de 600 bilhdes de
ddlares, sé é inferior ao PNB dos Estados Unidos. Por outro
lado, os investimentos diretos de indidstrias americanas no exte-
rior cresceram em média quase 10% ao ano, no periodo
1950/70, segundo dados do Departamento de Comércio (U. S.
Bureau of International Commerce).

Em relagdo ao comércio exterior, o estudo da ONU cstima
que a participagdo das filiais norte-americanas nas exportagoes
industriais totais da América Latina, de 12% em 1957, chegou
a 41% em 1967.'* O trabalho mostra variagoes entre paises;
no Meéxico, em 1966, foram responsiveis por 87% dessas
exportagdes; na Argentina, em 1968, por 14,5%; e no Brasil,
em 1969, por 42%. De forma global, sio responsaveis por 2,/3
a 3/4 do comércio de manufaturados entre paises 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 niveis de renda, especialmente Esta-
dos Unidos e paises da Europa Ocidental. Os paises mcnos
desenvolvidos detém apenas 1/3 do total dos investimentos;
mas, apesar da reduzida participagdo, elas tendem a desempe-
nhar papel de grande importancia, dada a magnitude das econo-
mias desses paises. Esse aspecto sera analisado mais adiante, no
que concerne ao Brasil (Capitulo 11I).

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

Em termos setoriais, os investimentos na induastria de
transformacgao representam pouco mais de 40%, petrdleo e
derivados 29% e mineragdo e metalurgia 7%. H4, contudo,
uma ccrta assimetria nessa distribuigdo, no que concerne a
regides desenvolvidas e subdesenvolvidas. Enquanto nos paises
subdescnvolvidos a metade das inversoes se concentra ¢m ativi-
dades extrativas (minerais, principalmente) e um pouco mais
da quarta parte na indistria manufatureira, nas economias

11 QONU, op. cit,
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desenvolvidas mais da metade das atividades estd na indistria,
com apenas 30% em atividades extrativas.

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

[R8]
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EMPRESAS
MULTINACIONAIS
NA INDUSTRIA
BRASILEIRA

3.1

O "Ciclo do Produto”
no Brasil

Na anélise da expansdo das EMN em paises menos desen-
volvidos, deve-se distinguir aqueles com mercados internos mais
amplos e melhores condigGes de industrializagdo substitutiva de
importagao, tais como Brasil, Argentina, México, India, etc.,
de outros com condig¢ées internas menos favoraveis. Em paises
com melhores pré-requisitos a industrializagdo 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 estido mais intimamente asso-
ciados as formas cléssicas, freqiientemente anteriores ao préprio
aparecimento da EMN como a conhecemos hoje, e que surgiram
da busca de matérias-primas, recursos naturais e produtos agro-
pecuarios. Também se incluiram nesse grupo as companhias
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de transporte e prestagao de servigos urbanos (fornecimento de
dgua, luz, gis, telefone, esgotos sanitarios, etc.), cuja expansdo
em escala internacional, desde meados do século XIX, esti
associada ao fenémeno, também universal, da urbanizagio.
Como esses servicos nao sido comercializdveis internacionalmen-
te e estdo sempre organizados em forma de monopolios, medi-
ante concessdes dos governos. importa pouco ou nada a dimen-
sdo dos mercados nas decisGes locacionais.

A nosso ver, a expansao das EMN no Brasil, do pos-guerra
aos dias atuais, € predominantemente “explicada™ pela teoria
do ciclo do produto. Mesmo constituindo 4rea marginal para
a operagao dessas empresas, como de resto todo o mundo sub-
desenvolvido, o Brasil reuniu todas as condigdes favoraveis 3
industrializagdo, apenas diferenciafido-se dos mercados dos
paises europeus, do ponto de vista das EMN, pela existéncia
de gaps tecnolégicos mais amplos, donde a necessidade de forte
protecionismo a essas “indistrias nascentes” (no caso, as subsi-
diarias das EMN).

De fato, a evolugdo do ciclo do produto, no Brasil e nos
demais paises “industrializados” do mundo subdesenvolvido, se
confunde em grande parte com o proprio processo de ‘“‘substi-
tuicdo de importagoes”. A estrutura da oferta de bens indus-
triais, que, originaria dos paises desenvolvidos, € a um sé
tempo causa e efeito do aparecimento das atuais EMN, moldou
a estrutura da demanda dos paises subdesenvolvidos através
do comércio exterior. A industrializagdo pela via da substitui¢ao
de importagdes veio adequar a oferta interna a essa demanda,
e na medida em que se desenvolve mais se aproxima da estru-
tura dos paises desenvolvidos. Nesse processo, as EMN sio
sem divida um dos atores mais importantes.

Procura-se nessa segdo apresentar algumas evidéncias
quantitativas que ilustrem a evolugdo do ciclo do produto no
Brasil. Mostram esses dados que a industrializagdo, ao se dirigir
para os setores modernos da indistria de transformagao, ocor-
reu com o aumento de participagdo dos investimentos estran-
geiros, enquanto a composigao das importagoes se alterou com
a sensivel redugdo da participagao de produtos manufaturados
finais, especialmente bens de consumo.

A Tabela I1f.1 mostra a composigao do produto indus-

trial do Brasil, antes e depois da industrializagdo dos anos
50 e 60.
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Notam-se aumentos significativos na participagao de todos
os setores “modemos” — indistrias mecanicas, de material
elétrico, de material de transporte, quimicas, metalirgicas —
simultaneamente com redugGes substanciais nos setores tradi-
cionais — industrias de produtos de madeira, de mobiliario, de
couros e peles, téxteis, de vestuario, de alimentos e bebidas.

Os dados sobre investimentos estrangeiros no Brasil sao
precérios, confusos e contraditdrios, e somente a partir de 1969
passaram a ser regularmente publicados, de forma sistemati-
zada, nos Boletins do Banco Central. E possivel, contudo, obter
algumas indicagGes de épocas pretéritas, ainda que insatisfa-
torias.

TABELA 1II.1
COMPOSICAO DO PRODUTO INDUSTRIAL DO BRASIL

(%)

Setores 1949 1969
Minerals Nao-Metalicos 17,40 6,03
Metalurgia 9,40 11,25
Mecanica 2,20 6,12
Material Elétrico 1,70 6,45
Material de Transporte 2,30 8,82
Madeira 3,90 2,64
Mobiliario 2,20 1,56
Papel e Papelao 2,10 2,66
Borracha 2,00 2,23
Couros e Peles 1,30 0,53
Quimica 9,40 17,90
Téxtil 20,10 10,25
Vestuario 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 Naclonais”, in Conjuntura Econémica (FGV,
setembro de 1971).
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A Tabela I11.2, a seguir, apresenta a composigdo setorial
dos investimentos e reinvestimentos de empresas americanas no
Brasil. Os dados sd@o do Departamento de Comércio dos Estados
Unidos e constituem-se na tinica informacio disponivel sobre a
composi¢ao setorial dos investimentos estrangeiros. Nessa épo-
ca, os investimentos das empresas americanas representaram,
seguramente, mais de 40% do estoque dec capital estrangeiro
no Pais. Escolheu-se arbitrariamente o ano de 1943, ja que a
composi¢do parece n3o se ter alterado em toda a década dos 40.

TABELA 1I1.2

INVESTIMENTOS DIRETOS DE ORIGEM AMERICANA
COMPOSICAO SETORIAL

(1943)
Setores US$ Milhdes Y/
Servicos Piblicos e Transporte 87,8 37,2
Industria de Transformagao 66,4 28,1
Distribuicdo de Petréleo 30,2 12,8
Comeérclo 29,2 12,4
Agricultura 10,1 43
Financas 35 15
Mineragao 2,5 1,1
Diversos 6.6 2,6

FONTE: U. S. Department of Commerce, Office of Business

Economics, Survey of Current Business, varios nime-
ros (1945).

‘Observa-se a predominancia dos investimentos do tipo
“classico”, da era “pré-ciclo do produto”, pela elevada partici-
pacdo de servigos publicos e transporte, distribuigio de petré-
leo, comércio, etc., enquanto a participagao da inddstria foi de
apenas 28,1%, certamente com a maior participagao de sctores
tradicionais.

Outra indicagdo interessante € obtida a partir da composi-
cdo por paises de origem das empresas estrangciras. O Relaté-
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 II1.3 mostra que, além dos Estados Unidos, cuja
compocsigio ja foi analisada, predominavam como paises origi-
narios de empresas estrangeiras o Canada, a Inglaterra e a
Franga, aos quais se pode associar investimentos concentrados
nos setores de utilidade piublica, transporte, comércio, finangas
e mineragdo. A quase totalidade dos investimentos mencionados
como origindrios do Canada, por exemplo, que em 1951 parti-
cipava com mais de 30% do capital estrangeiro no Pais, consti-
tuia-sc do “Grupo Light”, enquanto os investimentos da Ingla-
terra concentravam-se em ferrovias e servigos publicos, os fran-
ceses em servigos urbanos (S/A Du Gaz), etc.

TABELA III.3
PAISES DE ORIGEM DO CAPITAL ESTRANGEIRO

NO BRASIL
(1951)

Paises Cr$ de 1951* %
Estados Unidos 12.707.56% 439
Canada 8.782.826 30,3
Inglaterra 3.495.572 12,1
Franca 941.105 3,3
Urugual 898.135 31
Panama 659.481 23
Qutros 1.462.156 5,0

Total 28.946.842 100,0

FONTE: Relatdrio do Banco do Brasil (1951).
Elaboracao: IPEA.
* Os dados em cruzeiros incluem lucros reinvestidos.

Essas indicagdes contrastam com a situagdo vigente 20
anos depois (1969), quando a participagio dos investimentos
na industria se eleva a mais de 80%, a de servigos piblicos cai
para 5,8%, agricultura para 0,3% e outros servigos, incluindo
transportes, finangas e comércio, para 9,4% (Tabela 111.4).
Também pode-se observar a predomindncia dos setores moder-
nos da indistria; os investimentos em industrias mecénicas, de
material de transporte, quimicas (incluindo farmacéutica) e
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metaldrgica, todas aquelas que, de acordo com a Tabela TII.1,
passaram a predominar na estrutura industrial, represcntavam
mais de 60% das aplicagoes totais e mais de 74% do total
aplicado no setor industrial. Na Segdo 3.2.2 encontram-se
dados sobre a participacdo das grandes empresas multinacionais
nos diversos setores industriais em 1973. Observa-se a marcante
predominincia dessas empresas nos setores modernos, especial-
mente os assinalados (exclusive Metalurgia, devido & presenca
de empresas estatais), além dos setores de Borracha, Fumo,
Plasticos e Diversos.

TABELA III.4
COMPOSICA0 DO CAPITAL ESTRANGEIRO NO BRASIL
(1969)

Setores

R

Extracao Mineral
Industria de Transformagdo 8
Minerais Nao-Metallcos
Metalurgia
Mecanica
Material Elétrico
Material de Transporte 1
Madeira
Papel e Papelao
Borracha
Quimica
Farmacéutica
mixtil
Vestuirio
Alimentos
Bebidas
Fumo
Editorial
Diversas
Servicos Piublicas
Agricultura
Outros Servi¢os
Outras

Y R LI rYe-1-}

—
VooV AN

W te

~olwnoooomoN

~

thn

Total

—
o
o
o

FONTE: Banco Central.
Elaboragdo: IPEA.

28



Finalmente, tém-se algumas indicagdes sobre a composigio
das importaghes ¢ exportagdes. Foram considerados os periodos
1946/48 (antes do “ciclo™) e 1968/70 (depois do “ciclo”). A
Tabela 1.5 mostra que nas importagGes do imcdiato pés-
gucrra, quando o comércio exterior do Brasil, apesar dos percal-

TABELA 1II.5

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

Participacao Total Participacao Total
S2tores e Produtos das Importagdes das Exportacoes
(%) (%)
1946/48 1968/70 1946/48 1968/70

Indistria Mecanica e

Meltalurgia
Ferramentas e Uten-
sillos 1,48 0,77 —_ 0,15
Manufaturas de Me-
tais 2,32 1,05 0,07 0,07

Fios, Tubos e Equipa-
mentos para Ferra-
vias 2,02 1,17 0,08 0,11

Material de Transporte

Veiculos a Motor 16,44 5,10 —_ 0,08
Automodveis e seus

Pertences 12,56 1,09 b i
Veiculos Ferroviirios 3,14 0,58 _ -—
Veiculos s/ motor 0,37 004 2 s
Embarcagoes 2,59 1,12 = 0,22

Produtos Quimicos

Corantes 0,77 0,24 - 0,01
Tintas e Vernlizes 0,76 0,05 _ —
Produtos Farmacéu-

ticos 1,57 0,92 — 0,17
Total 31,46 11,04 0,13 1,33

FONTE: IBGE, Anudrios Estatisiicos (1947/48/49, 1969/70/71).
Elaboragdao: IPEA.
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cos da inconversibilidade das moedas européias, refletiu razoa-
vclmente bem a estrutura da demanda interna, alguns dos prin-
cipais bens finais importados, provenientes de industrias meci-
nicas, de material de transporte, quimicas e metalirgicas, repre-
sentaram 31,46% do valor total (1946/48). Vinte anos depois
(1968/70), cm que pesem as naturais dificuldades de idcntifi-
cagdo de produtos similares, o que restringiu bastante a amos-
tra, os itens similares representavam 11,04%, em média, do
valor total das importagdes. As exportacdes, por outro lado,
elevaram-se de 0,13% do total para 1,33%. Vale destacar, por
exemplo, itens como automdveis, seus pertences e acessorios,
cuja participagdo passa de 12,56% (1946/48) para 1,09%
(1968/70), veiculos ferrovidrios, de 3,14% para 0,58%,
manufaturas de metais, de 2,32% para 1,05%, etc.

Essas indicagOes, bastante rudimentares, sugerem a impor-
tancia da teoria (ou hipétese, como prefere Vernon) do “ciclo
do produto” no comportamento das EMN no Brasil, pelo menos
nas trés dltimas décadas. Foi a adequagdo da oferta a estrutura
da demanda, e a prépria moldagem dessa demanda, que impul-
sionou a industrializagdo fortemente concentrada nos bens dura-
veis de consumo e em seus respectivos equipamentos e acesso-
rios, com a participagao crescente das EMN. Outros estudos
disponiveis sobre esse periodo contém indicagbes bem mais
convincentes que as aqui apresentadas em relagdo ao “padriao”
de industrializagdao do pds-guerra.! O que se pretende ressaltar,
contudo, é que a tentativa de prescrvagio do mercado interno
brasileiro, de uma forma ou de outra gradativamente “fechado”
as importagdes, constituiu a motivacio basica do crescimento
das empresas multinacionais no Pais.

1 Consultar, por exemplo, A Industrializagao Brasileira:
Diagnostico e Perspectivas (Documento EPEA n.° 4, 1968),
Cap. III.
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3.2

Caracteristicas
das Empresas
Multinacionais
no Brasil

Apds a apreciacdo geral, bastante esquematica, da evolu-
¢do das EMN na indistria brasileira, nos termos do ‘“ciclo do
produto™, procura-se apresentar algumas caracteristicas atuais
dessas empresas. A andlise se apdia agora numa amostra de
grandes empresas industriais, que inclui ndo s6 as EMN como
as nacionais privadas e as estatais. As caracteristicas dizem
respeito as participagoes sctoriais, em termos de patriménio,
{aturamento, emprego e ativo fixo, ao montante e 3 origem dos
investimentos estrangciros e ao “tamanho” das EMN em relagio
ds nacionais e em relagdo as suas respectivas matrizes. Antes,
contudo, parecem tteis algumas explicagoes sobre a opgdo de
apoiar as anilises que se seguirdo em uma amostra de grandes
empresas industriais.

3.2.1

Consideragdes sobre
a Amostra: Razdes, Critérios
e Representatividade

Uma pesquisa que pretende ser em grande parte informa-
tiva, ao analisar as caracteristicas e o desempenho de grandes
empresas, s6 cumpriria adequadamente suas finalidades se utili-
zasse informagdoes as mais detalhadas possiveis. A. esse nivel, c
a luz da metodologia desejuda, tornou-se imperioso restringir o
universo da analise a um nimero manipulavel, em tempo habil.
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Outras razdes, contudo, podem ser citadas. Boa parte da
andlisc s teria sentido e utilidade se as caracteristicas das EMN
no Brasil fossem consideradas em comparagio com empresas
nacionais (inclusive estatais). Ocorre que as EMN no Brasil
sdo “‘poucas” em niimero, se comparadas com a totalidade das
firmas nacionais (cerca de 180, 1fo mdximo) e “grandes”, se
comparadas com o tamanho médio das empresas instaladas no
Pais. E na realidade as empresas multinacionais também se
distinguem dessa forma das emprcsas nacionais nos paises
desenvolvidos, e até nos seus préprios paises de origem. Nio
parece supérfluo repetir que o projeto Harvard, de Vernon, lida
com apecnas 187 empresas das consideradas multinacionais.
Pareceu-nos, assim, que comparagdes envolvendo caracteristicas
de poucas e grandes EMN vis-g-vis grande niimcro de empresas
nacionais, de porte muitas vezes insignificante se comparado,
€ claro, com o das multinacionais, poderiam levar a conclusdes
no minimo destorcidas. Ndo cremos ser necessdrio insistir nesse
aspecto.

Os motivos que nos levaram a restringir a amostra ao setor
industrial sdo, de certa forma, semelhantes. Nesse selor concen-
tram-se cerca de 80% dos investimentos estrangeiros no Brasil
e quase 100% dos investimentos das empresas consideradas
multinacionais. E nesse setor que estd 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 trabalho algo dificil 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 tém dificuldade em fornecer certos tipos de infor-
macdes. De fato, apds andlise das informacgdes, constata-se que
varios dados que se consideravam basicos sdo de dificil cbten-
3o para mwitas empresas, tais como emprego, importagoes dec
insumos e bens intermediirios, ¢ até mesmo faturamento (?).

Essas dificuldades levaram também a que a amostra se
restringisse as socicdades andnimas, em relacido as quais a obri-
gatoriedade de publicagao de balangos e demonstrativos viabi-
lizou a pesquisa. E se por um fado a quase totalidade das multi-
nacionais sdo sociedades an6nimas, entre as nacionais o nimero
de sociedades limitadas é ainda elevado, apesar das mudangas
recentes decorrentes dos incentivos & abertura do capital.
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O critério basico de selecdo da amostra foi a escolha das
10 maiores empresas de 23 setores industriais. Nestes, sdo
considerados os 21 géneros de indistrias de transformagao,
segundo a classificagdo do IBGE, mais os setores de Petrdleo
e Derivados e de Extragdo Mineral (ver Anexo I). Os indica-
dores de tamanho sdo Patrimdnio, Capital Social e Faturamen-
to, com valores de 1972, conforme publicados pelo “Quem é'
Qucm na Economia Brasileira”.2 E importante ressaltar que os
dados do “Quem é Quem” referem-se a empresas e ndo a esta-
belecimentos. Considerandg-se as caracteristicas das EMN, de
tendéncia a expansd@o tanto “vertical” quanto “horizontal”, essa
distingdo parece relevante, o que logo de inicio desaconselhou
a utilizacdo dos dados do IBGE- Uma dificuldade que surgiu,
contudo, fol a classificagdo de algumas empresas, apesar de os
setores estarem a ‘2 digitos” segundo a classificagio industrial,
A solugdo encontrada foi incluir no setor Diversos algumas
cmpresas nessa situagdo, ou seja, fabricantes de produtos perten-
centes a mais de um dos setores utilizados.

Da “unido” desses'trés conjuntos — as 10 maiores empre-
sas segundo os valores do patrimdnio, faturamento e capital
social — resultou uma média de quase 14 empresas por setor,
¢ um total de 318. A partir dessa lista, identificam-se empresas
nacionais privadas, subsididrias de empresas multinacionais ¢
governamentais (ou estatais), utilizando-se para tanto informa-
coes sobre composigao do capital social, reservas e endivida-
mento. Esses dados sdo provenientes dos balangos do “Quem
€ Quem” e do Guia Interinvest.3

Uma firma é considerada subsididria de uma empresa
multinacional (EMN) quando a participagdo acionaria da EMN
¢ igual ou superior a 25%.4 As empresas consideradas governa-

2 “Quem é Quem na Economia Brasileira”, in Visdo (agos-
to de 1974).

4 Jean Bernet, Guia Interinvest, 1971/73 (Rlo de Janeiro:
Interinvest Ed., 1973 e 1971) .

4 O limite minimo de 25% fol estabelecido pelo Departa-
mento de Caomércio dos Estados Unidos como o marco a partir
do qual um portfolio investment se transforma em direct invest-
ment. As possibilidades de que participacoes superiores a essa
{mesmo se Inferiores a 50%) nao impliquem o controle efetivo
da empresa sao consideradas remotas. JA& o Departamento do
Tesouro, considerando outras modalidades de aplicacdes, esta-
beleceu o limite em 10%.
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mentais (ou estatais) sdo aquelas em que o Governo (em quais-
quer de seus niveis) é acionista majoritdrio (superior a 50%)).

A Tabela I11.6 a seguir apresenta a freqii€éncia das empre-
sas por setores.

Dos critérios adotados resultaram 133 empresas conside-
radas subsididrias das EMN (41,8% da amostra), enquanto
177 (55,7%) sao empresas privadas nacionais e 8 (2,5%)
governamentais.

Observa-se que em alguns ramos industriais a freqiiéncia
de empresas na amostra é mais elevada que em outros, desta-
cando-se principalmente os setores Farmacéutico, de Materiais
Elétricos, de produtos de Borracha, Téxtil e Editorial. Tal fato
se deveu a uma certa diversidade de caracteristicas das firmas,

e em parte se associa também a menor concentragio da produ-
ca0 nesses setores.

As empresas nao serao identificadas. Embora se utilizem
dados a nivel dessas unidades, pretende-se sempre chegar a
conclusdes que sejam vilidas para a amostra em geral e para
os trés conjuntos.

Escolhida a amostra, obteve-se informacdes sobre os
seguintes itens:

a) as contas constantes de balancos e demonstrativos de
lucros e perdas, publicadas pelo “Quem € Quem”,
referentes ao periodo 1970/73;

b) emprego, comércio exterior, impostos (de renda e
IPI), folha de pagamento, incentivos fiscais, investi-
mentos realizados, custos de produgdo, incorporagio
de outras empresas e imobilizagGes financeiras (parti-
cipagdo em subsididrias ou coligadas). Tais informa-
¢Oes foram obtidas do “Quem é Quem"”, dos anudrios
publicados pela CACEX (comércio exterior), do
Guia Interinvest e outras fontes que serao citadas
oportunamente, bem como em consultas feitas dire-
tamente as empresas;

c) as contas de balanco e algumas das informacées
mencionadas em b referentes 3s EMN que possuem
subsidiarias incluidas na amostra. Essas informacgGes
foram provenientes de publicagées do tipo Fortune,
Business Week, etc., que também serdo especificadas
oportunamente.
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SE

TABELA 1I1.6

FREQUENCIA DAS EMPRESAS NA AMOSTRA

Numero de Empresas

Setores Total
Nacionals Subsidiarias
Privadas Governamentals das EMN
Mineragao 4 1 8 13
Minerals Ndo-Metdalicos 1 — 1 14
Metalurgia 5 4 4 13
Mecénica 3 —_ 8 11
Aparelhos Elétricos e de Comunicagoes 4 — 12 16
Material de Transporte 3 - 11 14
Brodutos de Madeiras 11 —_ 4 15
Papel e Papeldo 9 — 5 14
Moblliario 13 - —_ 13
Borracha 13 —_ 4 17
Couros e Peles 13 - 1 14
Quimica e Petroquimica 6 1 17 14
Plasticos 5 - 7 12
Petréleo e Derlvados 5 2 4 11
Farmaceutica 3 —_ 14 11
Perfumaria 11 —_ 3 14
Teéxtil 10 —_ (] 16
Vestuario 9 P 4 13
Alimentos 17 —_ 8 15
Bebidas 9 — 5 14
Fumo 3 — 5 8
Editorial 15 —_ 1 16
Diversos 9 — 5 14
Total 1m 8 133 318

FONTE: ‘“Quem é Quem”, op. cit

.; e Guia Interinvest, op. cit.



O Anexo 1l apresenta uma listagem detalhada das especi-
ficagGes das informac¢des mencionadas em a e b. Nio foi possi-
vel, contudo, especificar com o mesmo detalhamento os dados
do grupo ¢, face ao desconhecimento de alguns critérios utili-
zados pelas publicagdes mencionadas.

A utilizacdo de tantas informagdes implica evidentemente
algumas dificuldades. A principal delas é a simples impossibi-
lidade de algumas empresas atenderem as solicitagdes. Tal nio
ocorreu, é claro, com os dados de balangos e demonstrativos;
porém as informacdes do grupo b foram obtidas com certa
irregularidade, o que prejudicou bastante os objctivos visados
inicialmente.

Essas dificuldades, jA mencionadas anteriormente, forga-
ram mesmo a readaptagdo da metodologia aos dados disponiveis.

3.2.1.1

A Representatividade da
Amostra

Nio se conhece o nimero de empresas industriais cujos
dados de produgio e emprego sdo fornecidos pelo IBGE, ja
que a coleta é feita a nivel de estabelecimentos. E bem prova-
vel, contudo, que esse nimero seja superior a 20.000, e neste
caso a amostra de 318 representaria pouco mais de 1,5%.

No entanto, o faturamento liquido das empresas da
amostra, em 1972 (Cr$ 79.355.140.000), representou nada
menos que 42% do valor da producido industrial brasileira
(CrS 188.940.810.000), segundo o Anudrio Estatistico do
Brasil (IBGE/1974). Em termos de emprego, a participagao
¢ bem menor, conforme seria de se esperar, mas ainda surpre-
ende: 25% em 1972. As 318 empresas foram responsaveis por
640.279 empregos dos 2.531.948 gerados pela indistria brasi-
leira em 1972 (IBGE). Esses resultados, além de ressaltar a
concentracdao na produgao industrial, indicam que a amostra é
razoavelmente representativa da indistria brasileira, apesar de
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nao ter sido selecionada com tal finalidade. O objctivo da sele-
¢ado, como ja ressaltado, foi obter as grandes empresas de cada
setor, a fim de que as caracteristicas das subsidiarias das EMN
pudessem ser mais livremente comparadas com as das empre-
sas nacionais. Na amostra ter-se-iam grandecs empresas, em
numero deliberadamente limitado.

A representatividade na exportacdo € ainda mais ampla.
Cerca de 63% das exportagdes brasilciras de produtos manu-
faturados e minérios foram realizados pelas firmas da amostra,
como sera visto mais adiante (dados de 1973). No total das
exportagdes brasileiras a participagio é de 24%. Como as
subsididrias detém cerca de 50% das exportagées das firmas da
amostra (cste dado serd apresentado mais adiante), respondem
por 12% do total das exportagdes brasileiras.

Finalmente, segundo os registros do Banco Central, os
investimentos e reinvestimentos estrangeiros nas 133 subsidia-
rias das EMN incluidas 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 sio ainda mais
representativas no comércio exterior, enquanto as subsididrias
das EMN o sio no total do capital estrangeiro no Pais.

Esse fato, vale repetir, nio foi intencional, mas evidencia
claramente a importincia das conclusdes a que se chega em
termos de suas implicagdes para o sistema industrial como um
todo.

3.2.2

As Participagdes na
Amastra

Tomaram-se quatro indicadores para medir a importancia
relativa — participagdo — de cada grupo de empresas na
amostra: patriménio liquido, faturamento, ativo fixo e nimero
de empregados (emprego total), usando-se dados de 1972.
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Os indicadores tipo “fluxo™ — faturamento e lucro liquido
— referem-se ao ano civil, enquanto as varidveis tipo “estoque”
— patrimonio, ativo fixo e emprego — referem-se a posicao em
31 de dezembro.

As Tabelas I11.7, II[.8, III.9 e III.10 apresentam os
resultados globais e a nivel de setores, em termos percentuais.

TABELA 1II1.7

PARTICIPACAO PERCENTUAL, PELO PATRIMONIO
LIQUIDO, -DOS TRES GRUPOS DE EMPRESAS NA
AMOSTRA (1972)

%o

Setores Governa- Nacionais Multi-
mentais Privadas nacionals

Mineragao 79,33 6,09 14,58
Minerais Nao-Metalicos — 40,30 59,70
Metalurgia 64,02 15,02 20,96
Mecéanica —_ 35,24 64,76
Aparelhos Elétricos e de

Comunicagoes — 8,67 91,33
Material de Transporte — 11,86 88,14
Madeiras e Artefatos —_ 74,15 25,85
Papel e Papelao — 63,47 36,53
Mobiliario — 100,00 0,00
Borracha _— 28,59 71,41
Couros e Peles - 76,98 23,02
Quimica 30,63 25,12 4425
Plasticos - 23,14 76,86
Petrdleo e Derivados 83,35 5.06 11,59
Farmacéutica 7,47 92,53
Perfumaria —_ 90,72 9,28
Téxtil — 71,16 28,84
Vestuario —_ 51,17 48,83
Alimentos — 43,58 56,42
Bebidas —_— 817,08 12,92
Fumo — 0,43 99,57
Editorial _ 98,00 2.00
Diversas —_ 53,13 46,87

Total 35,39 24,21 40,40

FONTE: “Quem é Quem”, op. cit.
Elaborac¢ao: IPEA.
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TABELA 1II.8

PARTICIPACAO PERCENTUAL, PELO FATURAMENTO,
DOS TRES GRUPOS DE EMPRESAS NA AMOSTRA

(1972)

%

Setores Governa- Naclonais Multi-
mentals Privadas nacionais

Minerac¢ao 76,49 17,85 15,66
Minerais Nao-Metalicos —_ 40,23 59,72
Metalurgia 52,50 21,00 26,50
Mecanica — 25,35 74,65
Aparelhos Elétricos e de

Comunicacoes -- 23,84 76,16
Material de Transporte — 3,56 96,44
Madeiras e Artefatos — 82,41 17,59
Papel e Papeldo — 62,95 31,05
Mobilidrio — 100,00 —
Borracha —_ 33,90 66,10
Couros e Peles —_ . -
Quimica 13,33 35,55 51,12
Plasticos —_ 29,87 70,13
Petroleo e Derivados 50,23 8,95 40,82
Farmacéutico — 6,97 93,03
Perfumaria —_ 96,70 3,30
Téxtil .- 62,12 317,88
Vestuario - 50,29 49,1
Alimentos — 46,16 53,84
Bebidas - 85,35 14.65
Fumo — 0,10 99,90
Editorial - 99,01 0,99
Diversas —_ 33,64 66,36

Total 20,72 24,01 55,27

FONTE: Tabela III.7T.
Elaboracao: IPEA.
* Insuficiéncia de Informagoes.
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Os viérios indicadores sugerem que o “peso relativo” das
subsidiarias de empresas multinacionais na amostra varia entre
um minimo 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, @
leitor encontrara algumas aparentes discrepincias. Por exemplo,
entre as participagSes medidas pelo patriménio liquido e fatu-
ramento liquido. Ocorrem eventualmente diferengas acentuadas
nas relagdes capital/faturamento entre empresas dos diferentes
grupamentos, e entio surgem também diferengas acentuadas
nas participagdes percentuais segundo o critério do patriménio
(e capital) ou faturamento.® E o caso do setor de petroleo e
derivados. Por outro lado, diferengas acentuadas nas relagdes
tecnoldgicas capital/trabalho explicam algumas divergéncias
entre as participacGes pelo critério do-patriménio liquido ou do
emprego. Esses aspectos serao discutidos mais adiante, razao
por que nao parecg relevante adiantar maiores consideragdes.

Por enquanto, a apresentagdo dos diversos indicadores tem
a vantagem de oferecer uma visio mais ampla e variada da
participacdo desses trés grupos de empresas na amostra.

3.2.3

O “Tamanho” das Empresas
Nacionais e Subsididrias das
Empresas Multinacionais

Se se considerar que em termos do niimero de empresas as
subsididrias representam 41,8%, poder-se-ia ser levado a con-
cluir que a “dimensio média” dessas firmas n3o seria muito
diferente da das firmas nacionais em geral.

& Essas diferencas se devem, em alguns casos, ao tipo de
atividade a que se dedica a EMN. No setor de Material de
Transporte, por exemplo, concentram-se na “industria termi-
nal”, de montagem, o que lhes infla o faturamento em relagiao
ao capital investido.
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Mas € interessante observar, ao nivel de setores, que, 3
excegao dos chamados ramos tradicionais da indiistria (alimen-
tos, téxtil, mobilidrio, vestudrio, couros e peles), a menor parti-
cipagido das empresas multinacionais ocorre quando existem
empresas governamentais de grande porte (mineragio, meta-
lurgia e petréleo e derivados).

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

Se se consideram, por exemplo, as participagées em termos
de patriménio, destacam-se as firmas governamentais, o que
explica a participacao mais reduzida das EMN. O mesmo ocor-
re em termos de ativo fixo.

Em termos de faturamento, contudo, é consideravelmente
menor a participagido das governamentais, 0 que se associa 2
elevacao da importincia relativa das subsididrias na mesma
proporcio. Esses resultados mostram que a diferenca de tama-
nho médio entre subsididrias 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 PETROBRAS, como mostram os dados da Tabela
III. 11.

TABELA III.11

PATRIMONIO MEDIO DAS EMPRESAS
DA AMOSTRA

Tipos de Empresas Cr$ 1.000 de 1973 Valores Divididos
Pela Média Global

Nacionais Privadas 98.642,9 0,44
Governamentais 2.529.421,8 11,36
Governamentals (exclu-
sive PETROBRAS) 1.215.511,0 5,46
Subsidiirias das EMN 217.303,9 0,98
Meédia Global 222 .6417,6 1,00

FONTE: Dados utilizados na Tabela III.7.
Elaboragido: IPEA.
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Na realidade, em termos de patrimdnio médio, a subsidia-
ria da EMN tem dimensao superior ao dobro da empresa nacio-
nal privada (2,2). E isso, vale relembrar, ocorre numa amostra
em que s6 figuram grandes empresas, as maiores de cada setor
industrial.

A luz desse resultado, parece interessante comparar o
tamanho médio dessas subsididrias com o das suas respectivas
matrizes, ou seja, com o tamanho das préprias EMN. Essa
comparagao € feita em termos do valor das vendas, j4 que os
demais indicadores parecem apresentar dificuldades maiores de
compatibilizagao. Os resultados sao apresentados na Tabela
11I.12.

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

Assim, conquanto as subsididrias das EMN detenham
participagdes elevadas no conjunto das grandes empresas indus-
triais do Pais, ainda representam diminuta parcela dos grupos
internacionais a que pertencem. Esse desequilibrio conferc
“poder de barganha” extremamente elevado as EMN, o que se
reflete, principalmente, no tracado de politicas econémicas que
lhes sejam mais favoraveis, caso o Pais 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 subsidiarias dessas empre-
sas sdo cruciais para o desenvolvimento industrial do Pais.
Como corolério, os resultados dessas empresas no Brasil pouco
contribuem para seus resultados globais, porém muito para o
desempenho do setor industrial do Pais.

Outra ihdicagdo relevante & dada pela participagio dos
investimentos realizados nas subsididrias brasileiras nos ativos

totais das EMN. A Tabela III.13 apresenta as relagdes per-
centuais.

No total, os recursos aplicados pelas multinacionais em
investimentos diretos nas suas subsidiarias brasileiras represen-
tam menos de 0,6% de seus ativos. Assim, ao investirem no
Brasil esses grupos comprometem 0,59% de seus recursos totais,
o que poderia indicar uma flexibilidade muito maior dcssas
subsidiarias 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 1I11.12

TAMANHO DAS SUBSIDIARIAS VIS-A-VIS
AS EMPRESAS MULTINACIONAIS
(1973)

Setores Industriais Relac¢ido entre as Vendas das
Subsidiarias no Brasil e das
Respectivas EMN (%) *

Mineracao 0,42
Minerais Nao-Metalicos 3,66
Metalurgia 3.24
Mecanica 1,31
Material Elétrico 1,23
Material de Transporte 3,46
Madeiras L)
Papel e Papelao 1,22
Mobiliario o
Borracha 1,54
Couros e Peles b
Quimica 0,81
Plasticos 1,42
Petrdleo 2,24
Farmacéutica 0,87
Perfumaria I
Teéxtil 1,32
Vestuario LU
Alimentos 3,65
Bebidas 3.43
Fumo 6,38
Editorial .o
Diversos 4,24

Total**** 2,32

FONTE: Empresas Nacionals: Tabela III.7.
Empresas Multinacionais: Fortune (maio e agosto

de 1974).

Elaboracao: IPEA.
* Os dados para as EMN sao originalmente em US$ 1.000.
Foram convertidos a taxa de cimbio de Cr$§ 6,00 por
US$ 1.00 (1973).
** TInsuficiéncia de informagdes sobre as EMN.
®s* Auséncia de EMN.
¢eee FExclusive os dols setores anteriores.
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TABELA III.13

INVESTIMENTOS DIRETOS NO BRASIL
COMO PERCENTAGEM DOS ATIVOS TOTAIS
DAS EMPRESAS MULTINACIONAIS (1973)*

Setores %
Minerag¢ao 0,55
Minerais Nao-Metalicos 0,97
Metalurgia 0,88
Mecanica 0,68
Aparelhos Elétricos 0,35
Material de Transporte 1,13
Madeiras 0,00
Papel e Papelao 0,42
Mobiliario —
Borracha 1,09
Couros e Peles 0,00
Quimica 0,26
Plasticos . 0.10
Petroleo 0,26
Farmacéutica 0,31
Perfumaria 0,00
Teéxtil 0,44
Vestuario 0,00
Alimentos 2,43
Bebidas 0,58
Fumo 2,18
Editorial 0,00
Diversas 1,05

Total 0,59

FONTE: Dados da amostra: Foriune (500 malores empresas
americanas e nao-americanas), op. cit.
Elaborag¢io: IPEA,

* Em relacio as subsididrias no Brasil considerou-se os
dados dos balancos, e nido os do Banco Central. As EMN consi-
deradas sio somente as constantes das listagens do Fortune
(americanas e nao-americanas).
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3.2.4

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

Segundo os dados dos balangos publicados pelas empresas
da amostra, o capital aciondrio de propriedade de sdcios no
exterior atingia, em 31,/12/1973, USS 2.556.434.000, inclu-
indo-se nesse total algumas pequenas participagoes em empre-
sas nao consideradas subsidiarias das EMN. Em contraste, os
valores apresentados nos registros de capital estrangeiro do
Banco Central® indicam apenas US$ 1.557.324.000, o que
corresponde a uma diferenga de 64% para os dados dos
balancos.

Pode-se admitir que os dados publicados pelas empresas
estejam corretos. Os do Banco Central, contudo, estdo clara-
mente subavaliados, por vdrios motivos. Em primeiro lugar,
sabe-se que o levantamento dos investimentos e reinvestimentos
estrangeiros iniciou-se em determinado ano (1951, ao que pare-
ce), sem considerar, por deficiéncia de informagGes, os valores
de épocas anteriores. E sintomatico, no caso, o fato de a suba-
valiagao ser consideravelmente mais elevada para os setores mais
“antigos” (industrias tradicionais; ver Tabela I1I.14). Além
disso, os registros sdo sempre feitos a ddlares correntes, sem
qualquer reavaliacdo dos ativos correspondentes, o que ndo
ocorre com os dados dos balangos. Na auséncia de inflagan
internacional, esse detalhe nao seria relevante, porém obvia-
mente ndo é o que tem acontecido nos tltimos anos. Para efeito
de comparagio, os valores em cruzeiros (dados dos balangos)
foram convertidos & taxa de cimbio média de 1973 e, em
decorréncia do préprio sistema de desvalorizagdo cambial, as

¢ Publicados no Guia Interinvest, op. cit.
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cifras em délares resultam “corrigidas” pela elevagio dos pregos
por atacado nos paises industrializados.”

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

A Tabela III. 14 apresenta os valores, por setores, obtidos
dos balangos das empresas e dos registros do Banco Central.
Parece interessantc notar novamente que os setores onde surgem
maiores diferengas sdo justamente aqucles em quc os investimen-
tos estrangeiros datam de épocas pretéritas (ver Segdo 3.1),
tais como mineragao, téxtil e alimentos. Aparentemente, essas
diferengas deveriam prejudicar o sécio estrangeiro, ja que redu-
zem o denominador em relagdo ao qual sdo aferidas as remessas
de lucros. Ao que parece, tal distor¢do niao ocorre porque as

remessas sio feitas mediante declaragio — termo de compro-
misso — das empresas quanto ao valor do capital dos s6cios
do exterior.

Sendo estc um estudo sobre empresas multinacionais, nao
se dispensou, pelo proprio conceito de EMN, maiores atengGes
as origens dessas cmpresas. A idéia de diferencas de compor-
tamento em funcio de diferengas de nacionalidade estda mais
associada ao copceito de empresa internacional, e é por esse
motivo que alguns estudos atribuem certas peculiaridades as
empresas japonesas vis-d-vis européias e americanas.? O fato é
que as firmas japonesas ainda estdo na fase de empresa inter-

7 As cifras (em cruzeiros) das empresas aumentam com
a Inflacdo interna (indices de corre¢cao monetaria), enquanto
a taxa cambial, pelo menos nos ultimos anos, quando surgiu
realmente a inflacao nos paises industrializados, tem sido alte-
rada, grosso modo, pela diferenca entre as taxas internas de
inflagdao e as taxas internacionais (indice de pre¢o por atacado,
em ambos os casos) . Assim, ao se converter cruzeiros em doéla-
res, usando-se essa taxa de camblo, os valores em dolares apa-
recem “‘corrigidos” pela inflacao internacional.

8 Pela legislacdo em vigor, remessas nao superiores a 12%
do capital estrangeiro, em termos de meédias trienais, sio livres
de impostos. Acima desse percentual vigora uma tabela pro-
gressiva.

9 Por exemplo, José Tavares de A. Jiunior e Vera Maria
Dick, “Governo, Empresas Multinacionals e Empresas Nacio-
nais: O Caso da Industria Petroguimica”, in Pesquisa e Plane-
jamento Economico, vol. 4, n2 3 (dezembro de 1974) .

48



TABELA 111.14
PARTICIPACAO DOS INVESTIMENTOS ESTRANGEIROS NAS EMPRESAS DA AMOSTRA (1973)
(EM USS 1.000)

Amostra
Setores (1) Capital de (2) Capital de
Socios no Exterior Socios no Exterior (1) ~+ (2)
(Dados da Amostra) (Banco Central)

Mineragao 69.913 7.987 8,75
Minerais Nao-Metallicos 58.129 35.139 1,65
Metalurgia 146.529 123.201 1,19
Mecanica 131.304 112.311 1,17
Aparelhos Elétricos 117.774 58.297 2,02
Material de Transporte 609.891 330.873 1.84
Industria de Madelras 4.132 2.1798 148
Papel e Papelao 69.059 46.484 149
Mobiliario — —_ —
Borracha 97.593 86.810 1,01
Couros e Peles 995 995 1,00
Quimica 202.376 139.413 145
Plasticos 13.570 14.617 0.92
Petroleo e Derivados 181.1704 174.925 1.04
Farmacéutica 67.672 53.435 1.27
Perfumaria 4.095 4.541 0.90
Téxtil 209.426 47.198 4.38
Vestuario 8.009 5.102 1,57
Alimentos 199.082 49.942 3.99
Bebidas 10.383 6.115 1.78
Fumo 158.042 100.500 157
Editorial 1.831 1.799 1.02
Diversas 204.425 154.242 133

Total 2,556.434 1.557.324 1.64

514

FONTE: Banco Central, registros de capital estrangeiro; balangos e dados fornecidos pelas empresas
a0 “Quem é Quem” e Guia Interinvest, op. cCit.
Elabaragdo: IPEA.
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TABELA 1I1.15
REGIOES DE ORIGEM DOS INVESTIMENTOS (1973)

(%)
Estados Unidos - Europa =
Setores Canada Ocidental Japiao Outras

Mineracio 7.1 14.0 - 89
Minerals Nio-Metalicos 17,0 83,0 — -
Metalurgia 107 43,3 46.0 —
Mecéanica 48,9 53.1 — =
Aparelhos Elétricos 10.8 89,2 — —
Material de Transporte 454 497 4.9 —
Induastria de Madeiras 82,8 17.2 S —_
Papel e Papeldo 33,0 57,1 9.9
Mobiliario — —_ —_ —_
Borracha 100,0 — =T
Couros e Peles 373 36.0 —_ 26,7
Quimica 59,4 25.5 13,7 14
Plasticos 63.3 36.7 _ —_
Petréleo 54.3 451 — —
Farmacéutica 33.1 448 10,1 12.0
Téxtil —_ 60.4 [ 39.6
Vestuario 25,0 340 —_ 41.0
Alimentos 56.7 33.3 —_ 10,0
Bebidas 2,0 96.6 —_ 14
Fumo 4.0 96.0 T e
Editorial 8.9 4.5 - 16.¢
Diversas 13,2 85.8 — —_

Total 38.2 48,7 4.1 8.4

FONTE: Tabela III.14
Elaboracido: IPEA.



nacional, embora ji se note a transformagio das maiores orga-
nizagées em empresas realmente multinacionais. Assim, embora
a EMN ainda mantenha ccntros de decisao e controle, freqiien-
temente, em seus paises de origem, ndo se pode claramente
distinguir uma dcpendéncia dessas firmas aos interesses nacio-
nais. Apesar disso, pareceu interessante apresentar a distribui-
Gao por origem dos investimentos das firmas da amostra (Tabe-
la 111.15). Predominam os paises da Europa Ocidental, seguin-
do-se Estados Unidos e Canad4, Japdo e outras regides.
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v

ANALISE

DOS BENEFICIOS

E CUSTOS SOCIAIS
DAS EMPRESAS
MULTINACIONAIS

Este capitulo procura apresentar algumas indicages dos
beneficios da EMN no Brasil, basicamente em termos de seu
desempenho em atingir as principais metas de politica econd-
mica, assim como os custos sociais decorrentes de sua pr6pria
natureza e das circunstincias em que atua.

Nio se trata de uma analise convencional de benefi-
cio/custo, mas sim a caracterizagdo — e eventual quantificagao
— de alguns efeitos benéficos e possiveis custos, estes muitas
vezes nao quantificdveis, e sem a pretensdo de apresentar um
“balango” conclusivo.

Os beneficios podem ser avaliados a luz de dados que indi-
quem a contribuigdo das EMN ao crescimento da capacidade
produtiva da indistria brasileira, 4 criagdo de empregos — ava-
liada em termos quantitativos e qualitativos —, A elevagao da
produtividade do pessoal ocupado e dos salirios, & expansido
das exportagbes e ao desenvolvimento regional, sempre em
comparagao com empresas nacionais (privadas e estatais).

O leitor encontrard em seguida uma apreciacao da estrutu-
ra de financiamento das empresas e de seus respectivos indices
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de lucratividade. Até aqui a andlise baseia-se exclusivamente na
amostra das grandes empresas industriais, cujas caracteristicas
foram analisadas no capitulo anterior.

Segue-se a andlise dos custos sociais, que pode ser dividida
em duas partes bisicas: a que apresenta dados objetivos sobre
os custos em divisas, associados ao balango de pagamentos
(lucros, royalties, juros, etc.), e indicagdes menos objetivas,
porém ndo menos importantes, sobre outras formas de custos
sociais. Estes seriam advindos da concentragao dos mercados
dominados pelas EMN, restricOes & atuagdo das subsididrias em
paises em desenvolvimento, inadequada e insuficiente transfe-
réncia de tecnologia, conflitos com interesses e objetivos nacio-
nais, etc. Essa parte do estudo, que encerra o capitulo, nao se
apdia nos dados da amostra, procurando utilizar informagées
mais gerais sobre as EMN na atividade industrial. O Capitulo V

procura, em seguida, desenvolver de forma mais “livre” essa
parte do estudo.

4.1

A Contribuicao
das Subsidiarias
das Empresas
Multinacionais

ao Crescimento
Industrial Recente

No Capitulo anterior foram apresentadas algumas caracte-
risticas gerais da participacdo de subsididrias das EMN na
estrutura das grandes empresas industriais do Pais. Entre as 318
maiores empresas a participacdo é destacada. Embora, em
nimero de firmas, sejam minoritarias, elas tém em média
dimensdes maiores que as empresas privadas nacionais, apesar
de bem menores que as governamentais. Estas, contudo, sdo
poucas (oito) e se circunscrevem a apenas quatro setores: mine-
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ragao, metalurgia, petréleo e petroquimica, cumprindo a fungio
de suprir a economia de certos insumos basicos, o quc lhes
confere uma postura mais reflexa que autdnoma no processo de
desenvolvimento industrial. Ja as subsididrias das EMN concen-
tram-se nos segmentos modernos e dinamicos da industria, tais
como o mecanico, de material elétrico e eletronico, material de
transporte, borracha, plisticos, fumo ¢ farmacéutico, dividindo
ainda com a firma nacional a lideranga em alguns dos chamados
setores tradicionais: téxtil, vestudrio, industrias diversas, ali-
mentos, bebidas e produtos de minerais nio-metdlicos (mate-
riais de construgdo em geral).

Essa é precisamente a cagacteristica a ser sublinhada. As
subsidiarias das EMN nio dominam, em termos absolutos, os
mercados de produtos industriais, nem os setores de insumos
basicos, porém concentram-se nos setores de maior crescimento,
de maior conteido tecnoldgico e de maiores linkages (cfeitos
para frente e para tris) com os demais setores da economia.

A curiosa excegdo a regra € a predominancia dessas subsi-
didrias no setor Fumo, que nio possui tanto as caracteristicas
assinaladas. Praticamente todas as grandes empresas multina-
cionais ou ja possuem subsididrias no Brasil ou estdo em fasc
de instalagio em funcdo da demanda interna de cigarros de
luxo. Trata-se do mais recente ‘‘caso” de evolugdo do ‘“‘ciclo
do produto” no Brasil; e ja se exportam cigarros de luxo para
paises como o Paraguai e a Bolivia. Em vista dessas caracte-
risticas, algumas vezes as anilises que se seguirio serdo feitas
*‘com e sem” esse setor.

Porém em boa medida as caracteristicas dos setores indus-
triais modernos se confundem com as das préprias subsidiarias
das EMN. Vejam-se, por exemplo, os dados da Tabela 1V.1,
a seguir, sobre o crescimento anual médio de alguns setores
industriais nos altimos anos.

Observa-se que os setores mais “dinamicos”, em termos de
taxas de crescimento, no periodo em que a economia brasileira
apresentou o desempenho mais destacado de que se tem noticia,
sdo aqueles onde as subsidiarias das EMN surgem com partici-
pagao destacada.

Essa afirmativa pode ser ilustrada com o calculo do coefi-
ciente de correlagdo de ordem (rank correlation) entre a parti-
cipagdo das subsididrias na amostra (critério do faturamento)
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TABELA 1V.1

TAXAS DE CRESCIMENTO ANUAIS MEDIAS
— PRODUTO REAL (1966/73)

Setores %o Participagao
das EMN (%)
Minerais Nao-Metalicos 11,3 59,72
Metalurgia 10,3 26,50
Mecanica 16,2 74,65
Material Elétrico 14,7 76,16
Material Transporte 14,7 96,44
Madeiras 9.7 17,59
Papel e Papelao 8,0 317,05
Mobiliario — 25 0,00
Borracha 12,1 66,10
Couros e Peles 6,4 —_—
Quimica 12,6 51,12
Plasticos 12,0 70,13
Perfumaria 13,7 3.30
Téxtil 3,7 31,88
Vestuario 6.0 49,71
Alimentos 9.3 53,84
Bebidas 54 14,65
Fumo 58 99,90

FONTE: Wilson Suzigan, et alii, Crescimento Industrial no
Brasil: Incentivos e Desempenho Recente, Cole¢3o
Relatdrios de Pesquisa (Rio de Janeiro: IPEA/INPES,
1974), n.° 26.

e as taxas apresentadas na Tabela IV.1, considerando-se, natu-

ralmente, os setores cujos dados estdo disponiveis.
Utilizando-se o método de Spearman,! obtém-se o coefici-

ente-de 0,60, o qual se mostra significante ao nivel de 5%.2

1 O coeficlente (r.) de correlacio de Spearman é dado
pela férmula:

rn =1 — onde: d = diferenga dos rankings
n (n2—1) das duas séries;
n = n.° de observacgoes.

2 Utiliza-se uma aproximacao da curva normal, devida a
E. G. Odds, no teste de significancia do indice, j4 que o nume-
ro de observacoes é inferior a 20. Ver Taro Yamane, Statistics,
An Introductory Analysis (New York: Harper & Row Publ.,
1964), p. 435.
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A correlagao postliva e significante sugere que os sctores mais
*“dinamicos™ correspondem aqueles cuja participagiao das EMN
¢ majoritaria,

Exercicio semelhante evidencia a corrclagdo entre indices
de tccnologia (medido pela participagdo da mao-de-obra qua-
lificada e de nivel superior) e a participagdo de subsididrias das
EMN. A Tabela 1V.2 apresenta a ordenagio de 11 setores
segundo a utilizagdio de méo-de-obra qualificada e de nivel
superior.

TABELA 1V.2
ORDENACAO DAS INDGSTRIAS SEGUNDO A

UTILIZACAO RELATIVA DE MAO-DE-OBRA
DE NIVEIS MEDIO E SUPERIOR

Industrias Ordenagao

Farmacautica

Material de Transporte
Material Elétrico
Mecanica

Quimica

Metalurgia

Papel e Papelao
Alimentos

Minerais Nao-Metalicos
Vestusario

Teéxtil

= O W00 W ixCON =

[y

FONTE: José Pastore, Ana Maria Bianchi, Antonio Carlos C.
Campino, Eny Elza Ceotto e Dalcio Caron, Profissio-
nais Especializados no Mercado de Trabalho (Sao

Paulo: IPE/USP, 1972).

Utilizando a formula de Spearman, obtém-se o coeficiente
0,75, o qual obviamente é significante ao nivel de 5% (teste de
Odds). A correlagdo agora aparece bem mais significativa, o
que em parte se deve 3 auséncia do setor Fumo.

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

TABELA 1V.3

MAO-DE-OBRA DE FORMACAO SUPERIOR
COMO PERCENTAGEM DO EMPREGO TOTAL,
"POR SETORES (1959)

Setores %

Minerais Nao-Metalicos 0,281
Metalurgia 0.537
Mecanica 1,519
Equipamentos Flétricos e Eletronicos 1,482
Material de Transporte 1,143
Produtos de Madeira 0,011
Mobiliario 0,091
Papel e Papeldao 0,399
Borracha 0,751
Couros e Peles 0,629
Quimico 1,612
Farmacéuntico 2,285
Perfumaria 1,137
Plastico 1,294
Textil 0,285
Vestuarlo 0,010
Alimentos 0,344
Bebidas 0,796
Editorial 0,041
Fumo 0,011
Diversas 0,381

FONTE: Censo Industrial (1960), vérios numeros. Reproduzi-
da de W. Tyler, Maenufactured Ezport Ezpansion
and Industrialization in Brazil, versio preliminar,
mimeo. (Kiel Institut fiir Weltwirtschaft an der Uni-
versitiit Kiel, 1974.)

O coeficiente de correlagio é de 0,58, significante a 5%
(teste pela curva normal, visto que o nimero de observagdes é
superior a 20). Se for excluido o setor Fumo, o indice se eleva
para 0,62.

Essas simples ilustragSes sugerem que a importincia das
subsididrias das EMN em economias cumic a brasileira, em
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processo acelerado de desenvolvimento, inequivocamente lidc-
rado pelos setores dindmicos da indistria de transformacao,
seria ingenuamente avaliada se se considerassem apenas as parti-
cipagdes percentuais apresentadas anteriormente. Tais percen-
tagens nao evidenciariam o “grau de comando” que faz com
que oito indistrias montadoras de veiculos, por exemplo, colo-
quem sob sua dependéncia mais de 1.500 empresas fornece-
doras de pegas e acessbrios. Releva considerar que, em boa
medida, o crescimento industrial e, por conseqiiéncia, 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 coroldrio dessa situagdo as
subsidiarias das EMN controlam certas varidveis cruciais de
politica econdmica, tais como a taxa de investimento industrial,
a transferéncia de tecnologia e a expansio das exportagdes
industriais.

A luz dessas consideragdes é que se procura obter, nos
itens que se seguem, e utilizando-se os dados da amostra, evidén-
cias mais detalhadas sobre o desempenho das subsididrias das
EMN em termos de alguns objetivos gerais de politica econé-
mica, tais como o crescimento da capacidade produtiva, a cria-
¢io de empregos, a transferéncia de tecnologia (no que concer-
ne & criagdo de oportunidades de emprego em niveis de maior
qualificacdo), a expansdo das exportagdes e o desenvolvimento
regional.

4.1.1

Crescimento Recente da
Capacidade Produtiva

O periodo 1970/73 foi dos mais expressivos em termos
de crescimento industrial. A taxa média anual de crescimento
da indistria de transformacgdo foi superior a 112 entre 1969
e 1973, atingindo, segundo estimativas preliminares, quase 13%
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em 1973.2 Esse crescimento foi em grande parte consequencia
dos investimentos fixos realizados a partir de 1969, principal-
mente quando se esgotou a fase de recuperacao da atividade
industrial (1966/69), que se seguiu a recessao de 1963/65.*

Infelizinente, ndo se dispde de dados sobre o crescimento
recente da capacidade produtiva na indidstria. Algumas estima-
tivas conseguem apenas chegar a 1969, e mesmo assim para tao-
somente oito géneros da indistria de transformacdo.’ A inica
indicagdo disponivel, em periodos recentes, € o crescimento da
oferta de bens de capital, a qual, segundo Suzigan, e! alii, “indi-
caria a pressdo exercida pela demanda de maquinas e equipa-
mentos no sentido de elevar a capacidade de produgao indus-
trial”.® 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 formagio bruta de capital para a economia
como um todo, calculada preliminarmente pela Fundagdo Geti-
lio Vargas, indica uma evolucao anual média de 17% ao ano
entre 1970 e 73 (em termos reais), mas certamente o cresci-
mento da formagdo de capital na indistria se processou a taxa
bem mais elevada.

Os dados da amostra nao permitem a avaliagdo 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 “formagao
de capital”, o que nae foi possivel devido a insuficiéncia de
informagbes. Uma estimativa grosseira, utilizando os préprios
dados deflacionados (pelos indices de prego por atacado) do
ativo fixo, indica uma evolugdo média anual de aproximada-
mente 22% no periodo 1970/73: Em vista do carater precério
da estimativa, ndao sdao apresentados os resultados desagregados
por setores.

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

3 Wilson Suzigan, et alii, op. cit., Segunda Parte, Cap.
1, pp. 112-115.

4 Ibid., pp. 120-123.
8 Ibid., p. 121,
¢ Ibid., p. 123,
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Essas indicagoes dc aumento relativo maior da capacidade
produtiva das subsidiarias das EMN se reforgam com a utiliza~
¢do das estatisticas de investimentos e reinvestimentos diretos
(periodo 1969/73) efetuados no Pais com capitais estrangei-
ros. Esses dados, fornecidos pelo Banco Central, estdo clara-
mente subestimados, como ji foi notado anteriormente. Nio
obstante, servem para dar uma idéia da evolucao dos investi-
mentos das empresas com capital estrangeiro, desde que se
admita que a margem de subavaliagio n3o tenha se alterado
nesse periodo, além de permitir uma avaliagdo 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 US$ 1.419,9 milhdes em 31/12/1969 para
US$ 3.602,9 milhdes em 31/12/1973, o que implica um cresci-
mento anual médio de 26%. Tal resultado confirma os calculos
anteriores, mostrando que a formacao de capital de propriedade
estrangeira no Brasil cresceu em ritmo superior ao da formagio
de capital industrial nacional. E talvez indique também que os
investimentos em firmas menores, nao incluidas na amostra,
cresceram em maiores proporgoes e/ou que a participagio do
sOcio estrangeiro nos ativos vem-se elevando recentemente.?

Outra indicacdo importante refere-se ao crescimento dos
ativos totais de subsididrias das EMN americanas no Brasil. No
periodo 1972/66, o crescimento médio anual foi de 23% em
todos os setores e de 24% na indistria de transformagio,
enquanto no periodo 1966/60 essas taxas haviam sido de,
respectivamente, 8% e 9,3% .2

"Em qualquer estimativa verifica-se o aumento da partici-
pagao do capital estrangeiro na inddstria, o que indica uma
maior contribuicdo das empresas subsididrias das EMN ao cres-
cimento da capacidade produtiva global do Pais, bem como

7 Seria preeclso, contudo, descontar o efeito da inflagao
internacional, o que nao foi feito. Talvez essa taxa de cresci-
mento ficasse mals préoxima ou mesmo inferior a 24%.

8 Richard S. Newfarmer and Willard ¥. Mueller (U. S.
Senate, Subcomittee on Multinational Corporations), Multina-
tional Corporations in Brazil and Mezico: Siructural Sources
of Economic and Non-Economic Power (Washington D. C.:
U. S. Government Printing Office, 1875), p. 25.
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maior dependéncia do sistema econdmico das decisGes dos gran-
des grupos multinacionais.

A Tabela 1V.4 apresenta valores a nivel de setores: Obser-
va-se que os mais destacados, em termos de taxas e valores
absolutos, sao os de, Metalurgia, Mecénica, Material de Trans-
porte, Farmacéutico e Alimentos. Mas também ¢ interessante
destacar o crescimento verificado nos demais setores tradicionais
da indastria, além de Alimentos, tais como Téxtil, Vestulrio,
Bebidas, Madeiras e Fumo, sugerindo maior diversificagao dos
investimentos, ou novos ‘“ciclos do produto”, como se supdc
esteja ocorrendo na indistria de Fumo.

TABELA 1V.4

INVESTIMENTOS E REINVESTIMENTOS ESTRANGEI-
ROS NA INDUSTRIA — VALORES ACUMULADOS EM
31/12/69 E 31/12/73 (US$ MILHOES)

Setores 1969 1973 Variacdo em %
Mineragao 17,2 76,7 345,9
Minerais Nao-Metalicos 40,7 124,5 205,9
Metalurgia 76,0 360,4 374,2
Mecanica 97,4 234,0 140,2
Material Elétrico 163,6 3358 105,3
Material de Transporte 2717,8 672,1 141,9
Madeira 1,6 18,6 1.625,0
Papel e Papelao 25,3 88,8 251,0
Borracha 99,0 116,3 175
Quimica 329,2 8149 1475
Farmacéutica 947 197,2 108,2
Perfumaria . . —
Plasticos - - —
Teéxtil 47,6 122 .5 157,4
Vestuario 5,7 18,1 217.5
Alimentos 118,6 191,5 615
Bebidas 38 29,7 681,6
Fumo 6,8 160,7 2.263,2
Editorial 39 104 166.7
Diversas 8,8 30,8 250,0
Total 1.419,9 3.602,9 153,7

FONTE: Boletins do Banco Central do Brasi], varios nimeros.
Elaboragiao: IPEA.
* Dados nido disponiveis.
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4.1.2

A Criagcdo de Empregos

Para as economias em desenvolvimento, a criacio de empre-
gos € tdo importante quanto o crescimento do estoque de capi-
tal, pois s6 assim o processo ganha amplitude e permanéncia.

O cmprego total na amostra foi algo superior a 640.279
pessoas, mais de 25% do emprego industrial no Brasil em 1972,°
o que did 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 subsidiarias 51,1% .
As rclagoes médias emprego/firma foram de, respectivamente,
1.926, 9.572 e 2.928. A Tabela IV.S apresenta essas médias
a nivel de setores para os trés grupos de empresas consideradas._
Em comparagdo com as firmas nacionais privadas, as subsidia-
rias empregam cerca de 52% mais (emprego por firma).

Esse resultado pode ser devido ao maior “tamanho” da
subsididria e/ou a utilizagdo de tecnologia mais intensiva de
mio-de-obra. Investigou-se essa possibilidade através do calculo
de relagdes ativo fixo operacional/emprego, como uma proxi
das relagdes tecnoldgicas capital/mado-de-obra. Os resultados
mostram que as subsididrias apresentam relagGes superiores as
das firmas nacionais em 15 dos 23 setores, sendo a relagdo
média global 11% superior. O ativo fixo das subsidirias das
EMN é€ quase 67% superior ao das empresas nacionais priva-
das, enquanto o emprego total € 45% superior (1972). Assim,
embora utilizando tecnologia um pouco mais “capital intensiva”,
criam mais empregos porque sio matores, mais “capitalizadas”;
investem mais, enfim. As empresas governamentais apresentam
relagdes bem mais elevadas, o que se explica pelas caracteristicas
setoriais em que atuam.

9 Na verdade, esse dado é Incompleto. Para algumas
empresas nao fol possivel obter a informagio. E importante
observar que se considera aqui emprego total tanto em ativi-
dades de producdo como de administracdo. Ndo fol possivel],
contudo, computar o numero de horas de trabalho., que seria
a medida mais adequada de emprego (face a utllizagio de mais
de um turno de trabalho em grande numero de empresas)..
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A Tabela 1V.6 apresenta as relagdes Ativo Fixo/Empre-
go, a nivel de sctores, calculadas para 1972, ano em que as
informagdes sobre emprego aparecem mais completas.

TABELA 1V.S
RELACOES PESSOAL OCUPADO/NUMERO DE FIRMAS*
(1972)

Setores Firmas Subsidiirias Governa-

Naclonais mentais

Mineracao . 2.4455 971,5 12.088,0
Minerals Nao-Metdlicos 1.039,5 2.210,8 -
Metalurgia 4.409,6 6.6440 —_

Mecanica 3.612,7 3.3300 7.1178,0
Aparelhos Elétricos 1.785,3 3.263,0 —_
Material de Transporte 3.083,3 8.323,9 —_
Produtos de Madeira 1.023,7 861,5 —
Papel e Papelao 1.901,3 1.378,3 _
Mobiliario 923,1 —_— —
Borracha 4174,8 - -
Couros e Peles 563,3 e -

Quimico 1.338,0 1.674,0 1.965,0
Plasticos 2.816,0 1.522,0 —_

Petrdleo 1.943,0 1.629,8 16.458,5
Farmaceéutico 2175,5 183,0 -
Perfumaria 6535 . —
Textil 2.900,5 1.216,5 —_
Vestuario 1.819.5 3.42170 -
Alimentos 1.555,8 3.964,0 —_
Bebidas 2.353,0 906,5 -
Fumo pdu 7.232,5 —
Editorial 1.268,5 630,0 —
Diversas 4.082,0 4.660,6 —_

Total 1.925,8 2.928,2 9.572,4

FONTE: Dados colhidos diretamente das empresas pela revis-
ta Visdo, op. cit.

Elaboracao: IPEA.

¢ Considerando-se apenas as firmas para as qualis. fol possi-
vel obter a Informagao (258).

** Insufici®ncla de dados.
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TABELA 1V.6

RELACOES ATIVO FIXO/PESSOAL OCUPADO
(MEDIAS) (1972)

Cr$/Empregado
Setores Firmas Subsidiarias Governa-
Nacionalis mentais
Mineracgio 20 340 104.450 124.550
Minerais Nio-Metalicos 74.924 42.270 f—
Metalurgia 43.431 36.820 156.215
Mecanica 16.851 25.3178 —
Aparelhos Elétricos 12,273 19.229 _—
Material de Transporte 26.350 34.230 —
Madeiras 20.530 50.601 —_
Papel e Papelao 64.210 7.400 e
Mobiliario 10.310 = B
Borracha 34.630 70.270 —
Couros e Peles 13.358 10.930 —_
Quimica 89.760 175.260 127.118
Plasticos 9.565 27.107
Petroleo 44.055 . 185.885
Farmaceéutica 20.080 17.135 —_
Perfumaria 13.180 : —_
Textil 35.110 17.934 —_
Vestuéario 12.380 15.930 —
Alimentos 28.155 22.682 —_—
Bebidas 41.619 45.511 —
Fumo 21.3170 29.445 —_
Editorial 27.340 16.790 —_
Diversos 24.920 34.200 —
Total 34.978 38.851 150.919

FONTE: Tabelas III.9 e III.10.

Elabora¢iao: IPEA.

* Insuficiéncia de dados.

Aproximadamente, as subsidiirias 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 precos de 1972. Essas diferencas se explicam, eviden-
temente, em termos setoriais, e niao € objetivo desse estudo
estender-se nesse aspecto. O que € importante notar & que as
subsididrias, por se concentrarem nos setores ‘“modernos” da
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industria, investem mais em capital fixo do que as firmas nacio-
nais privadas, utilizando tecnologia mais intensiva em capital.
Mesmo assim criam mais empregos, o que se explicaria entao,
simplesmente, pclo maior tamanho médio dessas firmas.

Decve-sc notar, além disso, que as subsidiarias, ao se con-
centrarem em setores que mais demandam trabalho qualificado
e mao-de-obra com treinamento universitario, contribuem mais
efetivamente para a melhoria qualitativa da mao-de-obra cmpre-
gada ao criar e expandir um mercado de trabalho que torna
rentavel o investimento no ‘“‘capital humano”. Em nossa opiniio,
cssa pode ser uma ponderdvel contribuigdo a efctiva transfe-
réncia de tecnologia.

Finalmente, esses resultados chamam a atengio para possi-
veis diferencas de produtividade e saldrios, entre empresas
nacionais privadas, subsidiarias das EMN e governamentais,
aspectos que serdo a seguir enfocados.

4.1.3

Produtividade e Salario

Se as subsididrias de empresas multinacionais aparente-
mente se capitalizam mais,’® por unidade de trabalho, que as
nacionais privadas, e menos que as governamentais, deveriam
apresentar maior produtividade da mao-de-obra que as nacio-
nais privadas e menor que as governamentais. Os saldrios
médios também deveriam diferir no” mesmo sentido, caso as
taxas de lucro ndo se elevassem, absorvendo os ganhos de
produtividade. Deveriam ser mais elevados nas governamentais,
sendo os das subsididrias maiores que os das nacionais privadas.

10 Nao se deve subestimar as muitas limitagoes dos dados
utilizados. Estes referem-se a avaliagGes contabeis dos ativos
fixos. Diferengas da ordem de 10%, como a que aqui foi encon-
trada, podem nao oferecer a seguranc¢a desejavel. Infelizmente,
esse é um prablema insoluvel, que dificulta a prépria concei-
tuacao econdmica de capital como “fator de producao”.
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Ter-sc-iam assim diferengas nas relagdes capital/trabalho expli-
cando diferengas de produtividade e, possivelmente, diferengas
dc remuneragio da mio-de-obra, caso sua ofcrta nao seja ilimi-
tada, ou “infinitamente eldstica”. Porém os saldrios dependem
talvez mais da qualificagio da mao-de-obra, principalmente
quando a procura se acentua e cncontra, ai sim, uma oferta
cfctivamente limitada. Assim, tanto a produtividade como o
saldrio dependem do nivel de capitalizagio e da composi¢do da
maio-dc-obra.

Uma indicagio da influéncia da qualificacdo do trabalho
pode scr oblida comparando-se as diferengas nas rclagdes capi-
tal/trabalho ¢ nos niveis de produtividade ¢ salarios. Sc as dife-
rencas de produtividade, por exemplo, sdo proporcionalmente
maiores que as diferengas nas relagdes capital/trabalho, ter-se-
iam indicagdes de influéncias mais importantes da qualificagio
da miio-dc-obra. E, quanto mais as diferengas de salirios se
aproximarem das difcrengas de produtividade, mais concentrada
serd a composi¢cdo do emprego em termos de qualificagGes rcla-
tivamente mais escassas no mercado de trabalho.

A medida adequada da produtividade scria dada pela rela-
cdo entre o valor adicionado pela firma e o nimero de emprega-
dos. Na impossibilidade de se obter o valor adicionado pela
otica do produto (valor da produgdo menos insumos), recor-
reu-se a uma aproximagido pela 6tica da remuneragido dos fato-
res, somando-se lucro bruto (inclusive juros) e sal4rios. Ter-se-
ia assim, de fato, a quase totalidade do valor adicionado, em
se tratando de grandes empresas.

E importante observar que esse conceito de “produtivida-
de” encerra conotagido diversa do conceito microeconémico
associndo as fungdes de produgdo. O que se tem na verdade é
a avaliagdo, pelo mercado, dos servigos prestados pelos fatores
mobilizados pelas empresas, que resultam no “valor adiciona-
do”. Nessas condigdes, saldrios mais altos, avaliados como sdo
pelos mercados de trabalho, corresponderdo efetivamente a
servicos mais “produtivos” — independentemente da contra-
partida fisica dessa avaliagdo — conquanto possam resultar, em
grande parte, da escassez relativa de méo-de-obra qualificada.

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

Em termos globais, as subsididrias apresentam uma relagio
valor adicionado/emprego 53,7% maior que as nacionais priva-
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TABELA 1V.7
PRODUTIVIDADE MEDIA E SALARIO MEDIO ANUAL*
(CRS 1.000 DE 1972)

Produtividade Média Salarlo M4dio
Setores Empresas  ppoo Empresas Empresas EMN Empresas
Nacionals Governamentals Naclonals Governamentals

Mineracao 9,32 53,98 57,54 583 10,19 12,05
Minerals Ndo-Metdlicos 50,72 52.65 —_— 0.57 14,77 —_
Metalurgia 25,31 41,34 60,26 9,20 7.13 17,69
Mecfnica 32,03 39,94 - 13,02 10,78 —_
Aparelhos Elétricos 20,94 43,53 —_ 6,40 14,24 _
Mnterial de Transporte 3443 51,86 —_ 12,08 14,18 —
Mnadelras 21,63 14,38 —_ i = —
Papel) 31,85 48.61 —_ 10,78 9.82 —_
Moblildrio 21,28 —_ —_ 1.58 e —
Bqrracha 33.91 14,25 —_ 17.18 9.60 —_
Couros e Peles 217,93 19.08 ~— 6.26 8,55 —
Quimica 82,15 817,94 . 9.30 19.66 -5
Pldsticos 37.90 63,63 —_ 6.84 13.81 —
Petroleo 66,71 e 149,37 21,73 32,81 14,47
Farmacéutica 75,30 66,41 —_ 3 = —
Perfumaria 44.30 P —_ 12.33 e —_
Téxtil 21,00 42,65 —_ 17.179 8.62 —_
Vestuério 23,08 36.56 —_ 7.81 7.90
Alimentos 50,29 55,70 —_ 1.32 9,66 —_
Bebidas 42,08 45,83 —_ 6.80 9.27 —
mmﬂ e e — e 9.85 —
Editorial 54,15 - —_ 12.94 A —
Diversas 34.20 5,15 — 5.87 15,70 —

Total 34,76 5341 99,37 9,59 12,75 16.54

FONTE: Dados colhidos das empresas por Visdo, op. cit.
Elaboragao: TPEA.
¢ Produtividade Médla — (salarios 4 lucros) / psssoal empregado (em 31/12/72). Salirio Médio

Anual = folha de salédrios anual / pessoal empregado (em 31/12/72).
** Insuficléncia de informacgdes.



das e 46,3% menor que as governamentais. A diferenga entre
subsididrias e nacionais privadas é em pequena parcela devida
3 maior relagdo capital/mdo-de-obra (11% a mais). Em conse-
qiiéncia, a diferenga no saldrio médio é mais consideravel, quase
33% superior nas subsididrias em comparagdo com as nacionais
privadas. Esse resultado sugere que a mao-dc-obra nas subsi-
didrias é mais “produtiva” e mais bem remunerada, e que isso
se deve, majoritariamente, as préprias caracteristicas do pessoal
cmpregado. Pode-se afirmar que, na composicio da mio-de-
obra das subsidirias, hi maior predomindncia de empregados
qualificados e de nivel superior, em relagdo as empresas nacio-
nais privadas. Essa conclusdo ja havia sido adiantada anterior-
mente ao se notar a elevada e significante correlagao entre
proporgdes de mao-de-obra qualificada e de nivel superior € a
predominancia setorial de subsididrias das EMN.

Além disso, ndo se deve desprezar os efeitos de melhores
métodos de organizagido e geréncia, explicando em parte os
maiores niveis de produtividade das subsididrias das EMN,
fatores esses que, para Servan-Schreiber, estavam no fulcro da
supremacia das empresas americanas sobre as européias.

A comparagdo com empresas governamentais fica aparen-
temente prejudicada pelas caracteristicas peculiares dos sctores
em que se concentram. A relagdo média capital/trabalho dessas
empresas € quase quatro vezes a das subsidiarias, enquanto a
produtividade e o salario médio sdo 86% e 30% superiores,
respectivamente. Isso em parte se deve 3 tendéncia dessas
empresas de superavaliagio de seus ativos fixos, os quais
incluem muitas vezes despesas correntes, segundo se pdde
apurar.

A nivel de setores, observa-se que, 3 excegdo de Madeiras,
Couros e Pcles e Farmacéutica, a produtividade média das
subsididrias é maior que a das nacionais privadas. J4 o salério
médio é inferior nos setores Metalirgico, Mecanico, de Papel
e Papelao e de Couros e Peles.

Nos setores de Mineragdo, Aparelhos Elétricos, Plasticos
e Diversos notam-se diferengas acentuadas tanto nas relagdes
valor adicionado/emprego quanto nos salarios médios, entre
firmas nacionais e subsidiarias. Mas as disparidades acentuadas
de salarios médios nos setores de Minerais Niao-Metilicos e
Quimico niao correspondem a diferengas semelhantes nas rela-
¢Ges valor adicionado/emprego. Por outro lado, nos setores
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Metalirgico, Mecinico e de Papel e Papeldo, as mais elevadas
relagdes valor adicionado/emprego, nas subsididrias, contra-
pOem-se saldrios médios mais reduzidos, o que indicaria taxas
de lucros mais elevadas das subsididrias.!

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

A “produtividade” média dessas empresas é bem mais ele-
vada que a das nacionais privadas; porém essa diferengca se
cxplica mais em termos da composi¢do da mao-de-obra (com
saldrios médios bem mais elevados) do que em fungao das dife-
rengas de capital por unidade de mao-de-ohra.

Sendo muito maiores, embora ndo tanto mais intensivas de
capital, as EMN criam mais empregos, que sio também, em
maior propor¢ao que as nacionais, de methores niveis de quali-
ficagdo.

Ressalta-se, assim, a importiancia qualitativa dessas empre-
sas. E € sob essa 6tica que deve ser avaliada sua importincia
para a economia brasileira.

4.1.4

Comeércio Exterior:
Exportagoes

Constitui o crescimento das exportagdes outro objetivo
relevante da politica economica; talvez o terceiro em ordem de
importincia, apds o crescimento da capacidade produtiva e do

11 Com o valor adicionado igual a saldrios e liucros, ter-se-
ia: sk 4+ wL = P, onde P = valor adicionado, s = taxa de lucro,
w = saldrio médio, K = capital e L. = mao-de-obra. Assim,
P/L = s (K/L) + w. Se diferencas em K/L sao pouco rele-
vantes, a coexisténcia da relagao P/L maijor com w menor impli-
ca s maijor, e vice-versa s menor.
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cmprego. E essa rclevancia tende a se manter ou até mesmo se
acentuar, na medida em que ressurjam problemas com o balango
de pagamentos.

Estudos anteriormente elaborados no IPEA mostraram
que as exportagdes brasileiras de produtos industrinlizados, apds
uma fase inicial de excessiva concentragio, foram diversifican-
do-se ndo s6 em termos de produtos como de firmas partici-
pantes nessa atividade.' Assim, se em 1967 dec cada 20 empre-
sas industriais uma exportava, em 1971 cssa rclagdo ja era de
menos de 10 para uma. Por outro lado, as subsididrias das EMN
eram responsaveis, em 1967, por mais de 40% do valor total
das exportagdes de produtos industriais e por quase 100% de
produtos das indistrias modernas (Material Elétrico, Material
de Transporte, Borracha, Quimico-Farmacéutica e Plasticos,
com excecio apcnas da industria mecdnica face a presenga de
trés grandes emprcsas nacionais). J4 em 1973 essa concentragiio
havia diminuido para cerca de 34%, ou menos, dependendo
do conceito quec se tenha de “produto industrializado™.’® Esses
resultados mostram que a politica de comércio exterior conse-
guiu atrair, em relativamente pouco tempo, parcela considerdvel
de firmas industriais, principalmente firmas nacionais, para a
atividade exportadora.

Como ja assinalado, as 318 firmas da amostra foram res-
ponsdveis, em 1973, por cerca de 62,5% do valor das expor-
tagdes de produtos industriais e de minérios e por quase 24%
das exportagdes brasileiras. O valor total (FOB) das exporta-
¢oes da amostra atingiu cerca de USS 1.481 milhGes, ou cerca
de CrS 8.881 milhdes.

12 Ver, principalmente, Fernando Fajnzylber, Sistema
Industrial ¢ Exportacdo de Manufaturados. Colecio Relatorios
de Pesquisa (Rio de Janeiro: IPEA/INPES, 1971), n©° 7; e Car-
los von Doellinger, et alii, Transformac¢ao da Estrutura das
Ezportagoes Brasileiras: 1964/70, Colecdo Relatdrios de Pesqui-
sa (Rio de Janeiro: IPEA/INPES, ,1973), n.° 14.

13 Ver Fernando Fajnzylber, op. cit., Caps. III e IV;
Carlos von Doellinger, et alii, op. cit., Cap. V; e, também,
Carlos von Doecllinger, “Exportacdes Brasileiras: Dlagndstico e
Perspectivas”, in Pesquisa e Planejamento, vol. 1, n.° 1 (junho
d~ 1971). Se o conceito de produto industrializado se aproxima
da classificagao de indistrias do IBGE, essa percentagem paode
ser reduzida para algo em torno de 20% (estimativas com base
em dados preliminares da CACEX para 1973) .
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nacional mais “dinAmica”,’8 embora com mercados bem mais
competitivos. Despontam entio com maior énfase certas vanta-
gens das EMN, tais como estrutura de comercializagdo interna-
cional e marketing, possibilidades maiores de assisténcia técnica,
etc. As EMN, pelas suas préprias origens, possuem imensas van-
tagens comparativas no comércio internacional.

A Tabela IV.9 apresenta a distribuicdo percentual das
exportagdes, para as firmas da amostra, bem como as relagoes
Exportagao/Faturamento (1973).

Infelizmente, ndo se dispés de informagdes sobre importa-
¢oes, o que impediu que a avaliagdo fosse feita ndo apenas em
relagdo As exportagoes, mas em termos de balango de divisas, ou
seja, “‘criagdo” e “‘consumo” de divisas. E de esperar que as subsi-
diirias das EMN tenham também maior ‘‘propensdo a importar”,
tanto pelo natural maior relacionamento com outras cmpresas
do grupo muitinacional a que pertencem como por se concen-
trarem em setores onde sdo realmente mais elevados os coefici-
entes de importagdes.

Além de importarem mais mercadorias, as EMN remetem
rendas ao exterior (lucros, royalties, assisténcia técnica, juros,
etc., em proporgoes bem maiores que as empresas nacionais. Esse
aspecto ser4 analisado, com certo detalhe, na Seg¢do 4.4. Conse-
qtientemente, seus balangos em “conta-corrente™ serdo provavel-
mente negativos. E claro que o balango global de divisas depende
também dos aportes de capitais financeiros, investimentos diretos,
empréstimos e financiamentos. Mas o que ocorre € que os retor-
nos desses recursos (rendas), apés alguns anos, logicamente ¢
comprovadamente excedem os valores aplicados, como mostram
estudos desenvolvidos nos paises de onde se originam essas
empresas. 18

18 Ver Carlos von Doellinger, et alii, Transformag¢do da
Estrutura..., op. cit., varios capitulos.

18 Consultar, por exemplo, R. B. Stobaugh, U. S. Multi-
national Enterprise and the U. S. Economy (Washington D C:
-Dept. of. Commerce, B, I. C., 1872); e, também, W, B. Red-
daway, 8. J. Potter e C. T. Taylor, Effects of U. K. Direct
Overseas Investment (London. Cambridge Univ. Press, 1968) .
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EXPORTACAO/FATURAMENTO DAS FIRMAS
DA AMOSTRA (1973)

TABELA 1V.9

EXPORTACOES E RELACOES

Participacéo nas
Exportagdes (%)

Relagao
Exportagao/Faturamento

Setores
Empresas EMN Empresas Empresas EMN Empresas
Naclonais Governamentais Nacionais Governamentals

Mineracao 03 15,9 83,8 0,0 3438 68,2
Minerals Nao-Metalicos 251 743 — 1,6 3.0 —
Metalurgia 1.2 10,5 82,3 1,2 1.0 4.6
Mecanica 199 80,1 —_ 34 2.2 —
Material Elétrico 8.2 91,8 L5 18 54 =
Material de Transporte 144 85.6 —_ 5,0 24 —_
Madeiras 443 55,7 —_ 8.4 15,6 -
Papel 241 753 — 33 171 —_
Mobiliario 100,0 - — 50 — —_
Borracha 1.6 92,4 — 0.6 0.9 o
Couros e Peles 702 29,8 — 27.1 35,1 —
Quimica 0.2 84,1 141 0.0 0.5 0.4
Plasticos 15.0 75.0 —_ 0,9 08 —
Petroleo -— 1.2 92,8 —_ 06 42
Farmaceéutica —_ 100.0 —_ —_— 24 —
Perfumaria 94 90.6 — 0,2 8.0 -
Téxtil 84.0 16.0 — 123 3.8 —
Vestuario 423 57.1 — 9,5 : =
Alimentos 141 5.9 — 146 313 —
Bebldas 124 a1.6 —_ 0,2 8.4 —
Fumo 218 18,2 —_ & 5,8 —_
Editorial 100.0 - —_ 25 — bt
Diversas 72,8 2172 — 13 11 —

Total 9.8 51.4 38.8 48 1.9 11,5

FONTE: CACEX, dados n&o publicados, e Visdo, op. cit.
Elaboragio: IPEA
* Informagdes insuficlentes.



4.1.5

Incentivos Fiscais

A ‘'desconcentragao” regional da atividade produtiva, espe-
cialmente da industrial, vem sendo objeto de crescente preocupa-
¢do por parte de teéricos do desenvolvimento e dos governos e
se constitui em meta de politica econ6mica em quase todos os
paises capitalistas, até mesmo nos mais ricos e industrializados.

No Brasil, em relagao as grandes regiGes-problema do Norte
e Nordeste, tém vigorado por mais de uma década sistemas bem
conhecidos de incentivos fiscais, na forma de abatimentos do
imposto dc renda das empresas desde que recursos equivalentes
sejam aplicados em investimentos nessas regides. Com esse siste-
ma reduz-se o custo das inversdes, criando-se condi¢des para o
aumento da formagdo de capital, e em conseqiiéncia a elevagao
do emprego e da renda.

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

Com os dados disponiveis foi possivel verificar que as subsi-
diarias de empresas multinacionais transferiram para essas
regices, até dezembro de 1973, maiores parcelas de seus ativos
totais (via incentivos fiscais). A relagao incentivos fiscais/ativo
total, em 31/12/73, era de 1,8% para as firmas nacionais e
2,1% para as subsidiérias.

Verificou-se ainda que, em 1973, as subsididrias foram
responsdveis por mais de 55% do total dos incentivos fiscais
regionais utilizados pelas empresas da amostra. As Tabelas
1V.10 e IV.11 apresentam os rcsultados por setores industriais.

Essa maior “propensao” a investir nas “regides-problema®,
de parte das subsididrias das EMN, pode ser explicada tanto
pela maior disponibilidade de recursos quanto pela maior capa-
cidade de gerar seus préprios projetos, captando com mais
agilidade as oportunidades de aplicagdo dos incentivos. Como
ja ressaltamos, a sagacidade na captacdo de oportunidades de
investimentos, em mercados diferentes, também é inerente 2
propria evolugao histérica das EMN. E, se essa agilidade ja foi
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TABELA TV.10
RELACOES INCENTIVOS FISCAIS REGIONAIS/ATIVO

TOTAL EM 31/12/73 (%)

Setores Empresas Subsidifrias
Naclonals das EMN
Mineragao 0,98 0,78
Minerais Nao-Metalicos 1,40 2,02
Metalurgia 0,84 2,09
Mecanica 1,25 1,66
Aparelhos Elétricos 3.63 1,18
Materiais de Transporte 1,80 2,65
Madefras 1,57 *
Papel e Papelao 1,71 4,14
Mobllidrio 1,89 —
Borracha 1,53 ‘
Couros e Peles 1,78 '
Quimica 1,00 1,59
Plasticos 2.14 2,40
Petrdleo 2,13 2,69
Farmacéutica 0,93 2,87
Téxtil 1,23 2.24
Vestuario 1,7 1,05
Alimentos 1,79 1,40
Bebidas 3,69 1,25
Fumo A 4,96
Editorial 2,15 3,22
Diversos 1,94 2,217
Total 1,80 2,10

FONTE: Dados de balancos das empresas compilados por

Visdo, op. cit.
Elaboracao: IPEA.

* Insuficiéncla de dados.
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TABELA IV.11

PARTICIPACAO DAS SUBSIDIARIAS
NO TOTAL DOS INCENTIVQOS FISCAIS
(FIRMAS DA AMOSTRA) EM 1973

Setores %
Mineragao 314
Minerals Nao-Mectélicos 54,0
Metalurgla 76,3
Mecanica 19,7
Aparelhos Elétricos 15,6
Material de Transporte 83,3
Madeliras *
Papel e Papélao 38,9
Mobiliario ey
Borracha £
Couros e Peles *
Quimira 91,2
Plasticos 85,7
Petroleo 73.3
Farmacéutica 94,6
Téxtil 62,0
Vestuario 41,8
Alimentos 1.4
Bebidas 11,7
Fumo 100,0
Edltorial 39,1
Diversas 62,9
Total 552

FONTE: Idem, Tabela IV.10.
Elaboragao: IPEA.
* Insuficiéncla de dados.

bem demonstrada no plano ‘internacional, por que ndo inter-
regionalmente?

Assim sendo, os resultados encontrados ndo evidenciam,
necessariamente, uma maior propensio a ‘‘descentralizar” ativi-
dades por parte das EMN. Mas reafirmam, sem ddvida, uma
reacdo mais 4gil aos incentivos e oportunidades [ucrativas de
aplicacgoes, onde e quando estas aparegam.
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4.2

Estrutura
do Financiamento

Os recursos de que qualquer empresa dispGe para financiar
seus ativos podem ser provenientes dos seus préprios acionistas,
ou proprietdrios — seja atragvés 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 préprios e, na segunda, o endividamento.

Embora n3o existam normas bem estabelecidas sobre a
composi¢ao do passivo das empresas, pode-se considerar de
forma bastante aproximada que, em economias estdveis, a rela-
¢ao entre endividamento e capital pr6prio deve ser inferior a
0,5 em se tratando de grandes empresas.!” Em paises em desen-
volvimento, a precariedade dos mercados de capitais forga um
maior endividamento, especialmente em se tratando de firmas
nacionais. Os padrdes s3o, entao, mais dificcis de serem estabe-
lecidos, mas parece boa norma estipular sempre relagdes infe-
riores a 1 também em se tratando de grandes empresas indus-
triais.

Assim, em relagdo as empresas da amostra secria razoavel
esperar uma relagdo média divida/capital proprio inferior a 1,
embora bem superior a 0,5, j4 que nos 1itimos anos o acelerado
crescimento das empresas nao se fez acompanhar do necessario
desenvolvimento dos mercados de capitais. O apelo ao mercado
financeiro, tanto nacional como internacional, foi intenso e
talvez excessivo. Poder-se-ia esperar que as empresas governa-
mentais apresentassem relagao média menor que as empresas
privadas, face a possibilidade de obterem recursos junto ao
Governo, acionista majoritario. Além disso, as empresas subsi-
diarias das EMN deveriam apresentar relagdo média menor que

17 Em relagdo A economia americana, j& se considera
“excesivamente endividada” uma empresa com relagées debt/
equity em torno de 40% . Ver, a propdsito, amplo estudo sobre
0 assunto em Business Week (oct., 12, 1974), pp. 54 em diante
(special issue) .
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as nacionais privadas, pois, como j4 visto anteriormente, repre-
sentam parcelas muito reduzidas dos grupos internacionais a que
estdo vinculadas, tendo em principio maiores disponibilidades
de recursos proprios.!? Tais empresas, por outro lado, suposta-
mente estariam reinvestindo maiores parcelas de seus lucros,
face a perspectiva de longo prazo que normalmente se associi
as 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 periodo em
anélise, extremamente atrofiados, € o recurso ao capital estran-

geiro s6 se tem mostrado vi4vel sob a forma de empréstimos. ¢
financiamentos.

Com os dados da amostra foram calculadas relagdes divi-
da/capital préprio para o periodo 1970,/73, obtendo-se médias
quadrienais para as empresas nacionais privadas, governamen-
tais e subsididrias das EMN. Essas relagdes foram obtidas sub-
traindo-se 1 das relagdes ativo total/patriménio liquido.®

14 Se os recursos das subsididrias no Brasil representam
0,59% dos ativos das EMN, uma amplia¢io dos ativos locais em
50%, numa relagio debt/equity de, digamos, 80%, representaria
para a EMN um aporte de 0,24% de seu capital, caso todos o3
recursos viessem do exterior do Pais. Grandes empresas nflo
devem ter dificuldades em langar agdes ou reinvestir lucros
correspondentes a 0,24% de seus ativos.

19 O ativo total (= passivo total) pode ser decomposto em:
Ativo Total = Patrimoénio Liquido + Divida (ou recursos de

terceiros), sendo Patrimoénio Liquido = Capital
+ Reservas + Passivo Pendente — Ativo Pen-
dente (ver Anexo II).

Entao,

Ativo Total Patriménio Liquido 4 Divida
Patrimonio Liquido = Patriménio Liquido s

Divida;
Ao Patrimonio Liquido
logo,
Divida Ativo Total

Patriméonio Liquido - Patriménio Liquido
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As 318 empresas da amostra apresentaram nesse periodo
uma relagdo média de 0,86, coerente com a que seria de espe-
rar. A relagdo média vigente para as empresas governamentais
€ substancialmente menor: 0,48, o que também cra esperado.
Contudo, inesperadamente, a média para as subsididrias das
EMN ¢€ superior a4 das nacionais privadas, embora a diferenga
seja pequena. A relagio média das subsididrias foi de 1,11,
enquanto a das nacionais privadas chegava a 1,03, ambas apa-
rcntemente elevadas, mesmo para economias em processo de
acelerado dcsenvolvimento.

Verifica-se entdo que o resultado médio global s6 & “razo4-
vel” devido & participagdo das empresas governamentais, as
dnicas que sc assemelham & estrutura de financiamento das
grandes empresas. Contudo, o que mais surpreende é verificar
que as subsididrias das EMN apresentam propensao maior a se
endividar que as empresas nacionais privadas, quando se espe-
raria justamente o contrario. )

Os resultados a nivel de setores sao apresentados na Tabe-
la IV.12. Pode-se notar que em dois setores com maiores parti-
cipagoes das EMN, o de Material Elétrico e o Quimico, tanto
as empresas nacionais como as subsidiarias possuem relagoes
debt/equity mais clevadas. Mas ndo parece haver qualquer
padrao uniforme na maior parte dos demais setores.

Observa-se, por exemplo, que no setor de Alimentos®
as emprecsas nacionais apresentam excessivo endividamento,
enquanto em Vestuirio, Téxtil e Perfumaria as subsididrias
apresentam relagoes mais elevadas.

Infelizmente, os dados disponiveis nao informam a origem
dos empréstimos e financiamentos. Seria especialmente interes-
sante verificar a composigdo 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 exterior, mesmo apdés a regulamentagae
das Resoluctes 63 e 64. Se tal fato se traduz efetivamente emr
maior captacdo de empréstimos e financiamentos externos de
parte das subsididrias, como aparentemente vem ocorrendo, a

M Excluiram-se duas empresas naclonals: Cooperativa
Central dos Produtores de Acucar e Alcool de Sao Paulo e Refi-
nadora Paulista de Acucar e Alcool, pelas caracteristicas
peculiares advindas da vinculag¢ao ao Instituto do Acucar e do
Alcool.
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TABELA IV.12

RELACOES DIVIDA/CAPITAL PROPRIO

(MEDIA 1970/73)

Setores Naclonals Subsi- Governa-
Privadas diarlas mentals
Mineracao 0,20 1,68 0,50
Minerals Nao-Metalicos 0,46 0,36 —_—
Metalurgia 0,52 0,46 0.65
Mecanica 0,40 1,46 -
Elétrica 3,36 2,13 I
Material de Transporte 0,83 0,96 —_
Madciras 1,00 0,72 ==
Papel 0,64 0,87 —
Mobiliario 1,02 — —
Borracha 0,70 0,71 —_
Couros 0,65 1,20 —
Quimica 1,61 1,26 0,12
Plasticos 1,01 0,66 —
Petrdleo 0,66 1,02 0,11
Farmaceéutica 0,66 2,01 —
Perfumaria 0,80 2,22 —
Textil 0,88 1,42 —
Vestuario 0.89 138 —
Alimentos 3.49 1,11 —
Bebidas 0,48 1,10 —
Fumo 1,72 2,54 —
Editorial 1,39 0,36 —
Diversas 0,55 0,60 —
Total 1,03 1,11 —

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

Elaboragao: IPEA.
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julgar por algumas indicagGes, entdo essa maior propensiao a
se erdividar se traduziria em maior participagdo no endivida-
maior captacdo de empréstimos e financiamentos externos de
nais privadas.?! Paradoxalmente, contudo, as subsididrias das
EMN seriam justamente aquelas que poderiam evitar recorrer
dessa forma ao capital externo, ja que tém condigdes de obter
recursos sob a forma de investimentos diretos. Esses recursos
financiariam os deficits do balango de pagamentos sem elevar
o endividamento externo do Pais, que pode se constituir futura-
mente — se n3o imediatamente — em encargo penoso, Caso se
reduzam os influxos de novos e crescentes recursos financeiros
do exterior.

Na Seg¢do 4.4 procura-se analisar as implicagGes dessc
procedimento no que concerne aos custos em divisas dos inves-
timentos estrangeiros no Pais. Concretamente, a opgdo de inves-
tir através de capitais de empréstimo, ao invés de aplicagGes
aciondrias, aumenta o custo e acelera o retorno dos recursos.
De fato, as EMN deveriam ser instadas, através de adequadas
medidas de politica econémica, a investir no Pais preferencial-
mente sob a forma de investimentos diretos ou. através de subs-
crigobes de agdes langadas nos mercados de capitais interna-
cionais.

21 A partir dos dados do endividamento por empréstimos
em moeda do exterior, na posicao de 31/12/1973, pode-se esti-
mar, grosseiramente, que as subsidiarias das EMN detinham
a participagiao de 63%. Para tanto, admitiu-se uma participa-
¢ao de cerca de 90% nos empréstimos regidos pela Lei 4.131,
quase 100% nos da Resolucio 289 e nenhuma participagdo (por
imposicao legal) nos empréstimos regidos pelas Resolugoes 63
e 64. Essas estimativas sio provenientes de uma amostra de
empresas extraida dos registros de empréstimos e financiamen-
tos do Banco Central, elaborada por José Eduardo de C. Perel-
ra para o estudo Financiamento Externo e Crescimento Econ6-
mico no Brasil: 1966/73, Colecao Relatérios de Pesquisa (Rio
de Janeiro: IPEA/INPES, 1974), n° 27. Em relagao &s subsi-
didrias de empresas americanas, a participa¢io dos recursos
externos (ernpréstimos e financiamentos) parece ser ainda
malor. As dividas externas atingem cerca de 849% do endivida-
mento total dessas subsidiarias, na quase totalidade provenien-
tes de empresas financeiras do préprio grupo ou firmas coli-
gadas. R. Newfarmer and W. Mueller, op. cit., p. 29.
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4.3

Lucratividade

Os dados da amostra permutiram uma cstimativa aproxi-
mada dos niveis de lucratividade dos trés grupos de empresus.
O indice utilizado € a relagio entre lucro liguido (exclusive
imposto de renda) e patriménio liquido. Obtiveram-se médias,
por cimpresa, para o periodo 1970/73. As relagdes setoriais
foram obtidas também por médias aritméticas simples, bem
como as mddias globais por tipo dec cmpresa (nacional, multi-
nacional e governamental).

Os resultados sdo apresentados na Tabela 1V.13. No total,
empresas nacionais privadas e subsididrias das EMN evidencia-
ram resultados préximos; um pouco mclhor para as nacionais
— 16,4% contra 15,8% -— embora sc disponha de indicagdes
de alguma subzstimativa dos lucros apresentados nos balangos
das subsididrias. A Seg¢do 4.4, a scguir, analisa com dctalhe
csse aspccto.

As empresas governamentais, contudo, apresentaram uma
média um pouco mais elevada — 17,6% —, o que pode ser
devido em boa medida ao ndo-pagamento do imposto de renda
na parccla do capital de propricdade do Governo.**

A comparagao entre nacionais privadas ¢ subsidiarias
mostra algumas difcrengas setoriais intercssantes. Em oito scto-
res com predominincia das EMN a lucratividade dessas empre-
sas € maior quc a das nacionais. Contudo, em quatro sctores
majoritdrios para as EMN, destacando-sc os de Material Elé-
trico e Farmacéutico, os indices obtidos para as subsidiarias sdo
bem menores. Por outro lado, também em quatro setores “tradi-
cionais”, com participagdcs maiores de cmpresas nacionais —
Perfumaria, Alimentos, Bebidas e Editorial —, verificam-sc indi-
ces mais elevados para as subsididrias das EMN. Assim, embora
te possa notar uma certa correlagio entre predominancia de

22 Os resultados mals elevados foram verificados na
PETROBRAS ¢ Vale do Rio Doce. Esse dispositivo ja nio esta
mais em vigor; a partir de 1975, as empresas estatais pagarao
imposto de renda sobre todo o lucro tributavel.
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um ou outro tipo de empresa, inclusive governamentais, e indi-
ces de lucratividade, tal relagdo ndo justifica maiores conside-
racdes, face 4s numerosas exce¢des encontradas.

TABELA 1V.13
RELACOES LUCRO LIQUIDO/PATRIMONIO LIQUIDO
(1970/73) (%)

Sctores EMN Nacionalis Governa-
Privadas mentals
Minerag¢ao 3.1 14,3 20,7
Minerals Nao-Metalicos 16,8 11,8
Metalurgia 19,5 15,1 17,3
Mecanica 17,3 15,6 —
Material Elétrico 1.1 10,4 —
Material de Transporte 23,7 20,9 -
Madeiras 19,8 23,1 ——
Papel e Papelao 10,7 13,1 —
Moblliario — 22,5 —
Borracha 20,7 16,0 —
Couros e Peles 9,7 249 —
Quimica 94 2,7 5,0
Plastico 16,4 19,1 —
Petroleo 18,3 16,4 27,4
Farmacéutica 20,8 374 —
Perfumaria 16,0 13,9 —_
Téxtil 2,7 11,9 —
Vestuario 17,4 19,5 ——
Alilmentos 18,9 18,7 —
Bebidas 24,4 14,1 —
Fumo 1,0 3.8 —
Editorial 28,0 18,6 —
Diversas 25.5 16,4 -
Total 15,8 16,4 17,6

FONTE: Dados de balangos e demonstrativos de lucros e per-
das obtidos do Quem € Quem, op. cil.
Elaboragao: IPEA.
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4.4

Os Custos Sociais
das Empresas
Multinacionais

na Perspectiva

do Pais Hospedeiro

A empresa estrangeira difere da nacional em um aspecto
fundamental: seu beneficio liquido (lucro liquido) constitui um
custo social para o pais anfitrido, na medida em que consomc
divisas quando é remetido para o exterior. Esse custo, na verda-
de, nio deveria ser tao-somente avaliado pelo montante de divi-
sas remetidas ao exterior, seja a titulode lucros, royalties, amorti-
zagQes, assisténcia técnica, juros, etc., mas sim pelo custo margi-
nal avaliado em moeda nacional da “produgdo” dessas divisas
através de exportagGes de bens e servicos. As rendas remetidas
por empresas estrangeiras custam ao pais mercadorias produ-
zidas internamente e que deixam de ser ‘“trocadas” por impor-
tagoes de bens e servigos.

A proposito desse aspecto, tem sido algo freqiiente o desen-
volvimento de esquemas analiticos convencionais propondo
metodologias beneficio/custo “ampliadas”, quando da formula-
¢do de politicas em relagdo a empresas multinacionais.®® Ressal-
tam os custos crescentes advindos da ampliagdo dos ativos
estrangeiros nas economias dos paises hospedeiros. Sob esse
aspecto, o recinvestimento dos lucros representaria apenas a
postergacdo dos retornos, que certamente ocorrerdo em niveis
mais elevados no futura.

Assim, enquanto n3o se admite a completa internacionali-
zagao dessas empresas, nao apenas em relacao a distribuicao
de suas linhas de producdo, mas principalmente 2 intcrnaciona-
lizagcao dos beneficios, hip6tese longinqua em relagdo a paises
em desenvolvimento, havera sempre uma certa assimetria de
interesses: a maximizagdo do lucro da empresa estrangeira,

2 Ver, a pronodsito, Samuel Morley, “Investimento Estran-
geiro na Perspectiva de Paises em Desenvolvimento’, in Pesquisa
e Planejamento Econdéimnico, vol. 4, n° 3 (dezembro de 1974) .
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objetivo bésico de qualquer empresa operando em economias
de mercado, também maximiza o custo social a ser suportado
pelo pais. O mesmo ndo acontece, evidentcmente, com as
empresas nacionais. Seus beneficios sdo tanto “privados™ quanto
*‘sociais™, a menos dc distorgGes e/ou imperfecicdes nos diversos
mercados de bens e servicos

Esse “custo” é bem caracterizado e poderia ser razoavel-
mente quantificado em termos do valor das mercadorias e servi-
cos exportados. Mas ndo € esse o Winico custo social a ser supor-
tado pclos paises hospedeiros, e talvez nem seja o mais impor-
tante. Na verdade, muitos dos objetivos préprios dessas empre-
sas tanto implicam beneficios (para os paises hospedeiros)
como custos: o investimento estrangeiro aumenta a capacidade
produtiva da economia, transfere tecnologia e cria empregos,
mas também inibe a expansao de empresas locais, e muitas vezes
implica mesmo a extingdo dessas empresas, reduz a soberania
economica do pais e enfraquece alguns instrumentos de politica
econdmica;** pode, eventualmente, transferir tecnologia inade-
quada a disponibilidade de fatores e subufilizar as potenciali-
dades locais de desenvolvimento tecnoldgico; pode ainda exa-
cerbar a demanda de profissionais qualificados e elevar os custos
das empresas nacionais As empresas multinacionais sdo muito
maiores e mais poderosas, e sua atuagdo em mercados nacionais
tanto pode aumentar a competi¢do quanto concentrar a produ-
¢do em rigidos oligapdlios A prépria teoria do “ciclo do produ-
to” de Vernon €, na realidade, uma teoria do oligopdlio, suge-
rindo inclusive uma certa “preferéncia™ pelo takeover de empre-
sas nacionais. Quando atuam em setores ligados & exploragao
e beneficiamento de recursos naturais, poderdo estar integradas
em outras empresas do grupo, e nesse caso a maximizagao do
lucro global pode reduzir alguns “beneficios” dos paises hospe-
deiros (exportagdes ‘e impostos) pela tendéncia ao subfatura-
mento. Conquanto tenham maiores possibilidades de ampliar
exportagOes, poderao sofrer restrigdes de parte de outras unida-
des do grupo, advindas de estratégias internacionais de divisio

de mercados. Os esforgos dos governos no sentido da amplia-
¢do das exportagdes ficariam entdo parcialmente frustrados.

24 No Capitulo V ha uma discussio mais ampla desses
aspectos.
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Alguns desses aspectos j&4 foram abordados neste estudo,
sugerindo talvez mais beneficios que custos na atuag@o dessas
cmpresas na cconomia brasileira. Mas as indicagoes obtidas
estdo ainda longe de esgotar o tema, principalmente no que
concerne as conscqiiéncias das estruturas oligopolistas implan-
tadas pelas EMN.

Nesta sccio procuram-se algumas indicagdes, ainda quc
sabidamente precirias, tanto dos custos Sociais em termos de
dispéndio de divisas quanto de outros tipos de custos sociais
para os quais nao se dispde de quantificagao.

4.4.1

Lucros Obtidos e Lucros
Remelidos ao Exterior

As empresas da amostra, consideradas subsididrias das
EMN, apresentaram uma taxa de lucratividade média de 15,8%
no periodo 1970/73, inferior & obtida pclas empresas nacionais
privadas e governamentais.

Por outro lado, os dados referentes as remessas de lucros
¢ dividendos dc empresas industriais estrangeiras, do Ban-
co Central (Boletins), mostram ‘‘taxas de remessa” bastante
reduzidas, raramente superiores a 5% do capital. No periodo
1971/74, cm nenhum ano se atinge esse nivel.

Assim, aparcntemente essas empresas estariam rcinvestin-
do mais do dobro do que rcmetem, visto que a taxa de lucrati-
vidade média foi estimada, a partir de nossa amostra, como
scndo de 15,8%.

H3i, contudo, certas dificuldades em sc considerar esscs
dados numa perspectiva mais realista. E possivel admitir, e esse
fendmceno serd discutido neste capitulo, que os rendimentos rcais
das EMN no Brasil aparegcam subavaliados, tanto nos seus
balangos contabeis quanto nos registros de remessas de lucros.

Desde logo pode-se suspeitar que essas taxas ndo pareccm
muito cocrentes com os resultados obtidos anteriormente. Além
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TABELA 1IV.14

LUCROS REMETIDOS
DE EMPRESAS INDUSTRIAIS ESTRANGEIRAS
(USS MILHOES)

Anos Lucros Remetidos* Estoque de Capital Taxas de
Remessas (%)

1971 97 2.383,7 4,1
1972 13t 2.802,2 4,7
1973 159 3.526,2 45
1974 199 4.504,8 44

FONTE: Boletins do Banco Central, varios niimeros (1972/74).

Elabora¢ao: IPEA,

¥ Como nao se dispde de dados de remessas por setores, supds-
se que as empresas industrials representaram cerca de 80%
do total, um pouco inferlor A& participa¢iao dos lucros rein-
vestidos par empresas industriais — estes conhecidos — nos
reinvestimentos totais.

disso, estimativas disponiveis da rentabilidade do capital na
cconomia brasileira apresentam, em meédia, resultados superio-
res.? E é pouco provivel que essas empresas, em geral mais
produtivas e eficientes, obtenham resultados inferiores 3 média.

De fato, estudos anteriores do IPEA indicaram que as
taxas de rentabilidade dos investimentos industriais das EMN
(de origem americana) no Brasil nio 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. 28

25 Consultar, por exemplo, Claudio R. Contador, “Custo
de Oportunidade do Capital em Condi¢Ges de Risco”, in Pes-
quisa e Planejamento Econémico, vol. 5, n° 1 (junho de 1975) .

20 Fernando Fajnzylber, Estratégia Indusirial e Empresas
Internacionais — Posicdo Relativa da América Latina e do
Brasil, Colecao Relatdrios de Pesquisa (Rio de Janeiro: IPEA/
CEPAL, 1971), n° 4; e R. Newfarmes and W. Mueller, op.
cii., p. 44.

89



Outras incoeréncias poderiam ser ainda mencionadas. Por

exemplo: se somarmos os lucros remetidos — Tabela 1V.14
— aos lucros reinvestidos — publicados nos Boletins do Banco
Central — e compararmos esses lucros totais com os valores

do estoque de capital estrangeiro na indistria, encontraremos
taxas de lucratividade que variam de 15,8% em 1971 a 11,1%
em 1974, como mostra a Tabela 1V.15.

Ora, se a estimativa de 15,8%, obtida com dados das maio-
res empresas, que representam 43% do capital estrangeiro na
indistria brasileira, foi considerada estranhamente reduzida,
que dizer entdo de taxas da ordem de 11% a 12%? A subes-
timativa agora parece maior ainda, pois s6 em 1971, talvez até
por mera coincidéncia, as taxas se igualam. A taxa média no
periodo é de 12,7% apenas.

TABELA TV.15

LUCROS TOTAIS E TAXAS DE LUCRATIVIDADE
(US$ MILHOES)

Anos Lucros Lucros Lucros Taxas de
Reinvestidos Remetidos Totals Lucratividade (%)

1971 280,2 97 377,2 15,8
1972 195,1 131 326,1 11,8
1973 2704 159 4294 12,2
1974 300,5 199 499,5 11,1

FONTE: Boletins do Banco Central do Braslil, varios nimeros
(1972/14)

Um dos motivos que levam a supor que os dados da amos-
tra e dos balangos de pagamentos (referentes a lucros e dividen-

dos) parecem subavaliar lucros e remessas reside na forma pela

qual esses ganhos sdo realizados e remetidos. Sabe-se que as
empresas utilizam os pagamentos a titulo de assisténcia técnica
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e royalties por marcas e patentes para, de fato, remeter uma
parcela de lucros ao exterior.??

Mesmo os mais ortodoxos adeptos da teoria econfmica
convencional véem na utilizagio da tecnologia uma forma de
exercer poder oligopolista nos paises hospedeiros, o que gera, em
contrapartida, um lucro adicional para a EMN.?®¥ Como se
discutiu sumariamente na Introducio, a tecnologia como “fator
de produgdo” se associa ao capital — dir-se-ia, sofisticadamen-
te, em forma de “pacotes” — na obtencdo dos retornos dos
investimentos.

27 H4 farta evidéncia de que os pagamentos pela compra
de tecnologia feitos por filials das EMN constituem, em parte,
lucros remetidos. Paul Streeten, por exemplo, mostra que a
tecnologia é transferida as fillails instaladas nos paises em
desenvolvimento depols de amortizada, gerando algo como uma
“sobre-renda’” para as EMN. As filiais nos LDC, pela pequena
participacdo nos ativos globals das EMN, nem sequer siéo con-
sideradas er-ante nas estimativas dos retornos necessirios a
viabilidade econémica das pesquisas. Paul Streeten, “A Empre-
sa Multinacional e o Teoria da Politica de Desenvolvimento”,
in Pesquisa e Planejamento Econémico, vol. 3, n.° 4 (dezembro
de 1973) . Daniel Chudnovsky, por outro lado, considera que ns
gastos com assisténcia técnica sio comprovadamente lucros; na
grande maloria dos casos. Apresenta dados do “Comité de
Regalias” da Colombia, pais de onde se extrairam as mals
concretas evidéncias factuals de remessas ‘disfargadas” de
lucros das EMN. As evidéncias vdo até mais longe; mostram
que boa parte dos pagamentos referem-se a compra de tecno-
logia jA disponivels no pais, e até mesmo livremente acessivel
Daniel Chudnovsky, Empresas Multinacionales y Ganancias
Monopdlicas en una Economia Latinoamericana (Buenos Alres:
Siglo XXTI Ed., 1974) .

28 Nas palavras de Kindleberger, por exemplo, “...Esta
vantagem do investimento direto em relac¢io ao portfolio pode
ser acesso ao capital... Mas também pode ser acesso a um
mercado do ‘host contry’, geréncia sobre patentes ou tecnologia,
capacidade de exploracdao, ou simplesmente eficiéncia superior
na tomada de decisGes (apesar de tal superioridade ser rara).
O controie é mantido para que se explore inteiramente o ‘alu-
guel’ econémico da vantagem. Isso explica por que se procura
a propriedade das agdes... O capital de contrapartida é retido
porque o dono espera que possa fazer um lucro malor que o
comum, ou um lucro quase-monopolizante” (grifos nossos) .
C. P. Kindleberger, Economia Internacional, Tomo II (S&o
Paulo: Mestre Jou, 1968), p. 580.
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Ocorre, contudo, que, de acordo com a legislagao em vigor
¢ as normas contdbeis usuais, esses gastos figuram como custos,
reduzindo os lucros que aparecem nos demonstrativos. E no
bulango dc pagamento aparecem sob os titulos de “Administra-
¢io ¢ Assisténcia Técnica™ e “Marcas e Patentes”.

E 6bvio que a utilizagdo desse dispositivo legal é, sob
virios aspectos, vantajosa. H4, em primeiro lugar, um beneficio
fiscal ponderdvel, pois tais “dispéndios”, ao serem contabiliza-
dos como custos, estio isentos de tributagao (imposto de renda)
até o valor de 59 do faturamento. E comc 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 estdvel de remessas ao exterior, visto ser contratualmente
proporcional ao valor das vendas.

Dados obtidos diretamente do Banco Central por Fajnzyl-
ber?® apresentam uma interessante evidéncia da influéncia desses
dispositivos legais na forma pela qual os rendimentos das EMN
sdo apresentados. Antes da vigéncia da atual legislagdo.?® as
remessas de royalties correspondiam a quase 45% do total dos
pagamentos por assisténcia técnica e marcas e patentes. Logo
ap6s a vigéncia, o nivel total de remessas nao se alterou, mas os
pagamentos de royalties passaram a representar cerca de 10%
do total das remessas. E evidente que alteragbes tao substan-
ciais nao se deveram a novos e vultosos contratos de assistén-
cia técnica e sim as conveniéncias quanto as formas de remes-
sas, uma vez que os royalties, a partir de entao, nao mais pode-
riam ser pagos por empresas com mais de S0% de capital
estrangeiro.

Adicionalmente, as remessas a titulo de pagamentos ' por
assisténcia técnica e marcas e patentes corresponderiam, supos-
tamente, a compra de um “servigo produtivo” (tecnologia), ao
contrério dos lucros. Mas existem ainda outras vantagens na
utilizagao desse dispositivo legal, as quais serao discutidas na
se¢do seguinte, ao se analisar a conveniéncia fiscal e institucio-

20 Fernando Fajnzylber, Estratégia Indusirial e Empresas
Internacionais, op. cit.

30 Leil 4.131, corm as modificacoes da Lel 4.390, de 28/08/
1964. A lel entra em vigor, efetivamente, em 1865.
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nal — e até mesmo politica — de remessas de rendimentos a
titulo de juros

E conveniente ressaltar ainda que os pagamentos a titulo
de royalties sio pcrmitidos quando o sécio estrangeiro detém
menos de 50% do capital social. E, se a subsididria puder ser
efetivamente controlada com participagGes inferiores a essa,
como se supde ocorrer com muitas empresas de nossa amostra,
entao cré-se que, nesses casos, as remessas a titulo de royalties
também deveriam ser consideradas, e com muito mais motivos,
como parte dos rendimentos efetivos do capital estrangeiro.3!

E até possivel admitir-se que essa prerrogativa se consti-
tua numa espécie de “indugdo” a procura do controle de algu-
mas empresas em forma de participagdo inferior a 50%. Por
exemplo, em setores do tipo Alimentos, Tecidos, Vestuirio,
Fumo, etc., onde a assisténcia técnica seria pouco justificavel,
o langamento de “novos™ produtos — que, as vezes, sdo apenas
novas marcas, ou um novo nome, em embalagem de laxo —
tem sido bem freqiiente, gerando muitas vezes o pagamento de
royalties.

Se assim ocorre, uma conseqiiéncia importante desse proce-
dimento é a de que os .sécios nacionais auferem de fato uma
rentabilidade menor do que aquela que seria compativel com
suas participagoes nos empreendimentos. A legislagao brasileira
parece por demais liberal ao s6 admitir o impedimento dessas
remessas quando a participagdo é superior a S0%, visto ser
muito freqiiente o controle efetivo da empresa com participagoes
menores.

A conseqiiéncia dessas formas alternativas de obtengdo e
apropriacao de rendimentos é sempre a redugio do lucro liquido
contabil, visto que assisténcia técnica, royalties (e juros) sio
considerados “‘custos”. E no balango 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 Naclonal de
Propriedade Industrial (INPI), em declaragoes A imprensa,
argumentou que as empresas tinham descoberto que ‘...pode-
riam receber, indefinidamente, royalties que jamais cairfam no
dominio publico, visto nao registrarem as patentes no Brasil...
Essa situagao é, ou era, inclusive, llegal”. Declaragdes publica-
das em O Globo (3/1/1975), p. 24.

93



“custos” e dispéndios de divisas sdo na realidade parte da lucra-
tividade efetiva das EMN.3?

Finalmente, vale mencionar ainda um aspecto interessante
nesse tipo de remessa. Muitas das subsididrias das EMN no
Brasil situam-se em setores de alta relagio faturamento/capital,
tais como as grandes indidstrias automobilisticas (montadoras),
os estaleiros, algumas indistrias de equipamentos, farmacéuti-
cas, etc. Ora, sendo os pagamentos de assisténcia técnica e
royalties proporcionais ao faturamento, chega-se muitas vezes a
relagées extremamente elevadas se avaliadas em proporgao ao
capital investido, como sdo avaliadas as remessas de lucros na
legislagdo em vigor.

Apenas para uma idéia da “ordem de grandeza™ dessas
proporgdes, considerou-se quatro setores em que as subsididrias
detém participagoes elevadas: Material de Transporte, Farma-
céutico, Mecénico e Material Elétrico. Calcularam-se entao,
para as empresas da amostra, as relacdes faturamento/capital
de sdcios do exterior para o ano de 1972. Utilizando esses dados
e imaginando-se, hipoteticamente, que as empresas tivessem rea-
lizado pagamentos a titulo de assisténcia técnica na proporgao
de 5% do faturamento, ter-se-iam remessas da ordem de 13%
a 27%. conforme mostram os numeros da Tabela TV.16.

Observa-sc, assim, que as taxas de remessas provenientes
de pagamentos por assisténcia técnica podem permitir, no caso
extremo das indistrias farmacéuticas, a amortizagao do capital
investido em menos de quatro anos sem que para isso sejam
necessdrias quaisquer outras formas de remessas (a titulo de
lucros, royalties ou juros). Trata-se, evidentemente, de uma
distor¢ao grosseira da legislagao, que podera inclusive implicar
discriminagao entre setores, quanto as possibilidades desse tipo
de pagamento, de forma um tanto arbitréria.

A luz dessas consideragdes pareceria mais razoével avaliar
a lucratividade — ou o *‘custo social” em divisas — do capital

32 Desde que, obviamente, tais pagamentos se dirijam a
matriz ou nutras empresas coligadas. Ou até mesmo a empre-
sas relaclonadas ao grupo a que pertence a EMN. As estima-
tivas de R. Newfarmer, op. cit. (Tabela 6-18), mestram que
as taxas de retorno das subsidiarias americanas se elevam de
2.3% (antes de a legisiagao entrar em vigor, até 1965) a 6.3%
(1972), se se consideram broad ernings, que Incluem royalties
e assisténcia técnica.
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TABELA 1V.16

TAXAS HIPOTETICAS DE REMESSAS
POR ASSISTENCIA TECNICA

Setores Faturamento/Capital Taxa de Remessa
(do Exterior) para Assisténcia
Técnica
Material de Transnorte 4,63 23%
Mecanica 2,68 13%
Material Elétrico 4,81 24%
Farmacéutico 5,33 21%

FONTE: Dados dos balangos compllados do Quem é Quem,
op. Cit.
Elaboragio: TPEA.

estrangeiro, considerando-se, além dos lucros e dividendos,
também e principalmente os pagamentos por assisténcia técnica
e administracao e por royalties de marcas e patentes. Infeliz-
mente, essa empreitada, por falta de informagées, nao esteve ao
nosso alcance. Os dados da amostra nao especificam esses paga-
mentos, enquanto os dados do Banco Central nao permitem
distinguir, dentro do item “QOutros Servigos” (Conta Servigos
do Balanco de Pagamentos), os valores correspondentes a tais
dispéndios.3® Essa avaliagao, contudo, deveria ser seriamente
considerada pelos 6rgaos do Governo, que podem dispor das
informagdes que nos faltaram. Foi possivel apenas obter, por
contatos diretos com o Banco Central e a partir dos dados de
Liquidagao de Contratos de Cambio, os valores referentes aos
pagamentos totais por Assisténcia Técnica (exclusive royalties)
em 1973 e 1974, os quais montaram a, respectivamente,
USS 136 milhdes e USS 176 milhées. Tais cifras, contudo, refe-
rem-se a pagamentos tanto de empresas multinacionais quanto
de nacionais, de todos os setores da economia. Apenas para

33 Nesse item estio Incluidos os pagamentos e recebimen-
tos a titulo de assisténcla téenleca, marcas e patentes, aluguel
de filmes, salarlos pessoals, corretagens e comissdoes 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 Secdo 4.2 foi sugerido o fato de que alguma parcela
de empréstimos e financiamentos externos obtidos pelas subsi-
diarias foi de fato investimento direto. As razdes de alguma
possivel “preferéncia” por essa forma de aplicagdo podem ser
baseadas, em parte, na prdpria legislacdo em vigor, mas também
no comportamento “avesso ao risco” do investidor estrangeiro.

A legislagdo sobre capital estrangeiro no Brasil estabelece
que os lucros auferidos no Pais, os quais ja foram tributados
em 30% (imposto de renda de pessoas juridicas), podem ser
remetidos ao exterior até a taxa de 12%, em média, por trié-
nio.34 Remessas superiores estao sujeitas a tributagdo adicional,
de forma progressiva, até a taxa de 60%, quando ultrapassarem
25% do capital.®* Os pagamentos de juros, por outro lado, sio
computados como despesas financeiras; por conseguinte, nao
sdo tributados como rendimentos. Quando pagos ao exterior
eram tributados, até outubro de 1974, em 25% .3¢ As remessas
por amortizagdes dos empréstimos e financiamentos n3o sao
tributadas. E fécil verificar que, nessas condi¢des, o investidor
estrangeiro podera preferir aplicaces que permitam o retorno
na forma de juros e amortizagGes, ac invés de lucros.

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

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

% bid., p. 22.

a6 A partir de entdo, pela Resolucdo 305 do Banco Central,
a aliquota ficou reduzida a 5%.

96



financiamentos, podendo entdo reduzir substancialmente sua
carga tributaria, mesmo que os retornos sejam inferiores aos
12% anuais.

Ao investir sob a forma de empréstimo, o lucro apurado
internamente e divulgado nos balangos 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
subsididria no Brasil é, de fato, uma parcela do retorno do
investimento da EMN.

A legislacio brasileira, por outro lado, assegura a disponi-
bilidade de divisas para os pagamentos de juros e amortizagoes,
enquanto as remessas de lucros, além de n3ao amparadas pela
mesma garantia, podem até eventualmente ser fortemente limi-
tadas quando por ocasido de sérios desequilibrios no balango
de pagamentos. Se o investidor € “avesso ao risco”, essa dife-
renciagao pode vir a ser importante.

Ao que parcce, esses dispositivos legais foram estabeleci-
dos imaginando-se que empréstimos e financiamentos ndo se
confundiriam com investimentos. Mas na verdade a forma de
aplicagdo dos recursos ndo € estabelecida a priori, e depende
em parte das condigoes legais, tributarias, politicas, etc, vigen-
tes tanto no pais anfitrido como nas demais areas de aplicagao
dos recursos das EMN.

Mais importante ainda, essa possivel aversdo ao risco pode
fazer com que sejam preferiveis formas de aplicagdes que permi-
tam a recuperagdo mais rapida do capital investido. Juros e
amortizagoes permitem essa recuperagio mais rapida.®’ E uma
vez amortizado o empréstimo, ou o financiamento, os ativos
financiados com aqueles recursos sdo incorporados ao capital,
permitindo entdo a continuidade dos retornos, ji agora sob a
forma de lucros. Finalmente, ao evitar remessas de lucros, ape-

37 Suponbha-se um investimento de 100. Remetendo 12%
20 ano, esse capital seria recuperado em pouco mais de oito
anos. JiA um empréstimo em moeda no mesmo valor, a uma
taxa de 8% ao ano, digamos, e amortizagao anual de 10% do
principal, seria recuperado em pouco mais de sels anos. Essa
percentagem de amortizagao depende do prazo minimo estabe-
lecido pelo Banco Central. Atualmente, como esse prazo € 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 titulo de assisténcia técnica, royalties
ou juros, cssas cmpresas podem exibir uma postura politico-
social mais accitdvel, visto que aparentemente estariam reinvcs-
tindo no pais muito mais do que remetem- Fica mais clara
agora a razio de se ter constatado que as subsididrias das EMN
tém uma propcnsiio para se endividar superior a das firmas
nacionais privadas,-¢c muito supcrior a das governamecntais,
embora disponham, em principio, de condigdes mais favordveis
ao menor endividamento no financiamento de seus ativos.

Em vista desses fatos, prevalece o reconhecimento geral
de que os investimentos cstrangeiros estio também subavalia-
dos, cm conseqiiéncia da nao-computagdo de empréstimos c
financiamentos, que seriam na verdade aplicagGes diretas. Esse
reconhecimento teve (ou tem) carater oficial. Em documento
aprcsentado por Delfim Neto, entao Ministro da Fazenda, a
Cimara dos Deputados (junho de 1973), consta a estimativa de
US$ 5.623 milhdes para o estoque de capital estrangeiro na
economia brasileira, o qual foi obtido, como explicado no
documento, somando-se 2 cifra declarada pelo Banco Cecntral
(USS 3.404 milhdes), 1/3 dos empréstimos em moeda do exte-
rior (USS 1.840 milhGes) e 1/3 dos supplier's credits
(USS 379 milhdes). Nao consta do documento a explicagao
dessas proporgdes, mas cré-se que tenham surgido de alguma
amostragem de empréstimos e financiamentos obtidos por subsi-
diarias das EMN.

Ocorre, contudo, que, se tais aplicagdes desempenham o
papel de investimentos diretos. entdo os juros e amortizagdes —
o chamado “servigo da divida” ~ correspondentes a tais parce-
las do endividamento deveriam ser computados adicionalmente
aos lucros e a assisténcia técnica, na estimativa do custo em
divisas do capital estrangeiro. Ou seja, talvez aproximadamente
1/3 do “servigo da divida” deveria, de fato, representar Gnus
do estoque de capital de propriedade estrangeira, além dos
lucros, dividendos e pagamentos por assisténcia técnica e
royalties.

Essa terca parte do servico da divida correspondeu a
USS 774 milhées em 1972, USS 859 milhdes em 1973 e
US$ 863 milhdes em 1974. Tais valores referem-se ao total dos
investimentos estrangeiros e nao apenas a investimentos indus-
triais. Nao se dispde de informagGes que permitam a separagao
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”, esses encargos totais representa-
ram, em média, 14,7% do valor das exportagdes.

443

Concentragao

Ha motivos para se supor que a participagdo de empresas
multinacionais na estrutura industrial possa ter contribuido para
o aumento da concentracdo da produgdo. Em primeiro lugar,
a dimensao média dessas empresas é bem superior @ das empre-
sas nacionais privadas,3? embora ambas sejam substancialmente
menores que as governamentais. Em segundo lugar, em alguns
setores onde predominam subsididrias das EMN, precisamente
onde essas empresas detém maiores ‘‘vantagens comparativas”,
economias de escala e indivisibilidades de fatores costumam
determinar escalas adequadas de produgao em niveis bem supe-
riores aos das industrias tradicionais, onde predominam empre-
sas nacionais privadas. Trata-se, assim, de um aspecto técnico,
mas seria ingénuo desvincular o proprio desenvolvimento de
produtos e tecnologias do aparecimento e da crescente ascensao
dessas empresas.

Finalmente, tem-se a prdpria teoria do “ciclo do produto”.
ja mencionada. Sugere ela que os investimentos em mercados
antes supridos pelas exportagOes resultam, em parte, de uma
reagao contra a concorréncia dos imitadores locais, logo tenden-
te a aumentar a concentragao nesses mercados.?® E é nesse senti-
do que se poderia associar ao aumento da concentragao, decor-
rente da participagao de subsidiarias das EMN, um certo “custo
social™. Esse “custo”, absolutamente nao quantificdvel, se traduz

s pDe fato, mals do dobro.

3 Cf. Constantine V. Vaitsos, Intercouniry Income Dis-
iribution and Transnational Enterprises, Caps. I e II (Oxford:
Clarendon Press, 1974) .
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nos efeitos negativos do controle dos mercados locais, da absor-
¢do e da inibicdo do crescimento de empresas nacionais. Atitu-
des caracterizadas como de abuso do poder econdmico sdo mui-
to mais freqiientes em mercados concentrados.

E claro que a concentragdio n3o surge apenas em conse-
qiiéncia do aparecimento das EMN. As empresas governamen-
tais, por excmplo, podem contribuir tanto ou mais para o fen6-
meno. E, se em parte a concentragdo € uma imposigdo técnica,
ela surgiria mesmo na auséncia das EMN, implicando pelo
menos alguns dos transtornos mencionados. O tema é, de fato,
controverso, e ha até mesmo os que advogam a inevitabilidade
da tendéncia a concentragio dos mercados. A emulagio da
concorréncia, contudo, ainda é, apesar de tudo, preferivel, tanto
por aspectos puramente econdmicos quanto éticos ou politicos.

Uma forma grosseira de avaliar o grau de concentragio
nos mercados, utilizada com freqiiéncia em estudos deste tipo,
é simplesmente verificar a participacdo das maiores empresas
no valor da produgdo.i®

Os dados da amostra permitiram o calculo da participagdo
da maior empresa e das quatro maiores no valor da produgido

industrial de cada setor. Os resultados sdo vistos na Tabela
1V.17.

A maior concentragdo aparece no setor Fumo, e claramen-
te se associa a participacdo de empresas multinacionais, como
visto anteriormente. Segue-se o de produtos Quimicos e Petro-
quimicos, e ai se deve a participacdo de empresas estatais
(PETROBRAS e PETROQUISA). Apenas a PETROBRAS
deteve mais, de 34% do valor das vendas, em 1972, Segue-se
Material de Transporte, e novamente pode-se associar o fend-
meno as subsididrias das EMN. Em Mineracdo tem-se uma
empresa estatal com quase 44% das vendas, seguindo-se as
subsididrias e as nacionais privadas. Seguem-se as /Indistrias
Gridficas, onde a participagdo das EMN é quase nula. Em resu-
mo, pode-se dizer que, nos 10 setores mais concentrados, apenas
em quatro essa maior concentragdo poderia ser de alguma forma
associada a participagdo das EMN. Nos demais predominam
empresas nacionais, em dois as estatais e em quatro as privadas

40 Ver, a propodsito, Fernando Fajnzylber, Sistema Indus-
trial e Exportagdo de Manufaturados, op. cit,
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TABELA 1V.17
RELACAO ENTRE FATURAMENTO
DA MAIOR EMPRESA E DAS QUATRO MAIORES
NO VALOR DA PRODUCAQO INDUSTRIAL (1972)

Setores % da Malor % das Quatro
Empresa Maliores

Mineracao 43,8 55,9
Minerais Nao-Metalicos 49 14,2
Metalurgia 72 18,0
Mecanica 6,2 15,5
Material Elétrico 5,6

Material de Transporte 24,6 59,2
Madeira 82 13,6
Mobiliario 3,0 10,5
Papel e Papelao 50 16,2
Borracha 24,1

Couros e Peles 89 18,4
Quiniica e Petréleo 34,2 12,5
Farmaceéutica 3.9 10,3
Perfumaria 18,2 33.6
Plasticos 12,4 29,5
Téextil 1,7 59
Vestuario 8,3 17,4
Alimentos 55 15,0
Bebidas 16,7 38,5
Fumo 75,8 83,0
Editorial 15,5 38,6

FONTE: Dados da amostra compilados dos balangos pelo
Quem é Quem, op. cCit.; e IBGE, Anudrio Estatistico
do Brasil (1974) .
Nota: O setor “Diversos” nao aparece devido as diferencas de
conceituacado de nossa amostra em relagdo ao IBGE.
* Insuficiéncia de dados.
Elaboragao: IPEA.
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(ndo foi possivel considerar o setor de Material Elétrico, por
insuficiéncia de dados). O coeficiente rank correlation entre
concentragdo e participacdo das EMN é de 0,14, obviamente
nido significante estatisticamente. A esse nivel, portanto, nao se
pode afirmar que a concentragdo esteja associada a participagao
das EMN.

A anilisc, evidentemente, peca pela superficialidade. Nao
foi possivel construir indices mais adequados de concentragao,
nem analisar o que se passa “dentro” de cada um dos grandes
setores industriais considerados. A amostra, de fato, niao é ade-
quada a esse tipo de analise. Apesar de tudo, uma conclusdo
que talvez pudesse ser arriscada € a de que o fenémeno- parece
estar mais associadd a prépria estrutura industrial, na medida
em que cresce a predominancia dos “segmentos modernos” em
relagao aos “tradicionais”. Nesse sentido, o ideal seria analisar
a evolugdo da concentragdo, por exemplo, nos ultimos decénios.
E ai entdo talvez se encontrasse maior associacao entre concen-
tragdo e participacdo das EMN.*! O aprofundamento do estudo
nesse sentido, contudo, foge ao escopo deste estudo.

4.4.4

Outros Custos Sociais

Uma das conseqiiéncias da elevada participagdao das EMN,
ja verificada de forma acentuada em paises como o Canada e
" a Australia, é uma relativa perda de sobecrania econémica dos
paises hospedeiros. Alids, ndo s6 destes como também dos
paises de origem dessas empresas. O Capitulo V aborda alguns
conflitos recentes entre interesses e objetivos nacionais dos

41 No estudo Sistema Industrial..., op. cit., Fernando
Fajnzylber apresenta uma analise bem mais cuidadosa, a partir
de dados elaborados pelo IBGE para malis de 300 setores indus-
triais (Cap. III). Suas conclusdoes apontam para uma relacao
maior entre EMN e concentracao, embora ainda sem o rigor
que seria de desejar.
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paises industrializados com os particulares interesses e objetivos
dessas empresas.

Essa reducao de autonomia econdmica se traduz na impo-
si¢do, por parte das EMN as suas subsidiarias, de certas formas
de comportamento, ou normas de atuagao, que, embora conve-
nientes aos interesses do grupo, podem ser eventualmente preju-
diciais ao pais. Tais prejuizos devem ser também computados
como “custos sociais”.

Uma das normas comumente impostas as subsididrias € a
de absoluta preferéncia por fontes de suprimento de matérias-
primas e equipamentos pertencentes ao préprio grupo. Se as
condigdes de fornecimento forem competitivas em relagdo ao
mercado, n3o haverd inconvenientes, exceto talvez por uma
excessiva preferéncia por importagdes em detrimento do merca-
do interno. Porém ocorre que nem sempre as condigdes impos-
tas pelas EMN s3o as mais favordveis, e muitas vezes os admi-
nistradores das subsididrias n3o chegam sequer a conhecer as
alternativas existentes.

HAa quase que uma “regra de ouro” quanto a aquisi¢av
preferencial dos produtos do préprio grupo, independentemente
de condicdes de prego, qualidade, etc. E a propria tecnologia
adotada ja é dirigida no sentido dessa preferéncia, deixando
pouca ou nenhuma alternativa a subsidiaria.

Conforme constatou Safarian: *“Este comércio reflete o
fato de que é mais econ6mico para a EMN comprar da matriz
ou de suas fornecedoras do que de outras fontes, mesmo que
o produto esteja & venda em algum outro lugar...” Essa cons-
tatagao foi obtida em cuidadosos levantamentos das condigGes
de operagao de empresas multinacionais de origem americana
no Canadai.+?

Outro tipo de imposicdo muito freqiientemente citada,
embora pouco documentada, refere-se a restricoes as exporta-
¢oes quando estas possam vir a competir com produtos simila-
res da casa-matriz ou de outras empresas do grupo. Pode-se
argiiir que a preservacao de “mercados cativos’, quando algu-
ma subsidiaria tem vantagens comparativas de custo e, portan-
to, pregos competitivos, seria uma decisdo pouco racional para
os proprios interesses do grupo. E possivel, contudo, identificar

42 Transcrito de A. E. Safarian, Foreign Ownership of
Canadian Industry (New York: Mac Graw-Hill, 1966), p. 18.
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situacOes em que as possiveis restrigdes seriam *‘racionais”. E
o caso, por exemplo, dos contratos de assisténcia técnica com
clausulas de proibigao de exportagao dos produtos beneficiados.
E possivel que a matriz ou outras empresas do grupo estejam
auferindo uma ‘“‘sobre-renda” em alguns mercados, através da
utilizacdo da tecnologia de que € detentora, e temam a perda
dessa posigao devido & atuagdo isolada de alguma subsidiaria.
A matriz poderd concordar com a cessdo da tecnologia, ou da
patente, desde que seja essa a \inica forma de penetrar no merca-
do interno de algum pais, mas cuidara de evitar que esse “privi-
légio” seja utilizado no mercado internacional, principalmente
se a subsididria ndo € totalmente controlada. Ha evidéncias
nesse sentido, obtidas pela UNCTAD nos paises do Grupo
Andino, como mostram os dados da Tabela IV.18.

TABELA 1IV.18

GRUPO ANDINO: CLAUSULAS DE PROIBICAO
DE EXPORTACAO EM CONTRATOS DE CESSAO
DE TECNOLOGIA

Tipos de Empresas Percentagem dos Contratos
com Clausulas de Proibigao
de Exportagao

Tontalmente Controlada pela EMN 79
Nacionais ou Parcialmente
Controladas 92
Setores
Teéxtil 88
Farmacéutico 89
Quimico 78
Alimentos e Bebidas 13
Outros 91

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

Alias, é precisamente sobre os aspectos ligados & transfe-
réncia de tecnologia que se centram as atengdes dos estudos
recentes sobre as EMN. A transferéncia de tecnologia é, sem
davida, a maior contribuicao dessas empresas ao desenvolvi-
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mento econdmico. Mas essa tecnologia nem sempre é adcqua-
damente adquirida ou utilizada; pode ser inadequada as dispo-
nibilidades de fatores locais, pode acarretar uma pressio de
demanda sobre fatores escassos, especialmente divisas (pela
maior propensao a importar), etc. Esses temas, contudo, sao
bastante controversos e demandam ainda muitas pesquisas do
tipo case-studies. Nao esta claro, por exemplo, até que ponto
a inércia dos governos e das empresas nacionais (inclusive esta-
tais) nao constitui a causa basica dessa “inadequada” ou “dis-
pendiosa” transferéncia de tecnologia. Os incentivos dos gover-
nos costumam facilitar mais os investimentos diretos que os
contratos de utilizagdo de tecnologia, enquanto que as empresas
compradoras de know-how sao, com freqii€éncia, acusadas de
certo “comodismo” ou de “pouca habilidade” nas negociagoes
desses contratos.*?

Afora esses aspectos especificos, permanece sempre o fato
de que as subsididrias das EMN, especialmente em paises menos
desenvolvidos, implicam uma certa dependéncia quanto a conve-
niéncias e interesses eventualmente alheios ao pais em questao.
Medidas de politica econémica, mesmo as tradicionais politicas
fiscal e monetaria, podem ser parcialmente “neutralizadas” pela
EMN se assim for de sua conveniéncia. Uma politica de elevagao
da taxa de juros, por exemplo, visando a redugao da demanda de
crédito, pode acarretar vultosas transferéncias de fundos exter-
nos via EMN. Subsidios as exportagdes, visando ao aumento
das vendas ao exterior, podem ser apropriados por subsidiarias
das EMN na forma de uma “quase-renda” e transferidos ao
exterior pelo mecanismo do prego de transferéncia. E muitas
vezes o préprio poder de decisio do governo pode vir a ser
comprometido quando essas empresas passam a controlar vastos
e importantes segmentos da economia nacional.44

Ha4, finalmente, dois outros tipos de “custos sociais™ sobre
os quais valem consideragdoes mais detalhadas. Um se refere

i3 Consultar, a proposito, Jack Baranson, “Technical
Improvement in Developing Countries', in Finance and Develop-
ment, vol. II, n©° 2 (June, 1974). Especialmente suas “Lessons
for LDC”.

44 Consultar, a proposito, um dos mais importantes depoi-
mentos sobre o assunto, em relagao & economia, canadense: R.
Levitt, Silent Surrender, The Multinational Corporation in
Canada (Ottawa: Mae Millan, 1970).
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ainda 2s conseqiiéncias da imposi¢do de certas normas de proce-
dimento as .subsididrias, nas transferéncias de recursos entre as
empresas do grupo. E o chamado mecanismo do preco de trans-
feréncia, sobre o qual ja se fizeram referéncias anteriores e que
constitui alvo de muitas inquietacdes recentes. O outro refere-se
as conseqiiéncias de atitudes de abuso do poder econémico de
parte das EMN, derivadas da tendéncia a concentrar ou trans-
formar em cartel os mercados em que atuam. Embora esse
tema, sobre o qual também ja foram feitas referéncias anterio-
res, volte ainda a ser tratado no Capitulo VI, parece interes-
sante antecipar algumas consideragoes.

O prego de transferéncia é uma versao sofisticada das
conhecidas préticas de subfaturamento de exportagGes e super-
faturamento de importacGes. Com esse procedimento transfe-
rem-se rendas pela via das relagGes comerciais. S3o vérias as
razdes que levam as empresas a preferir mecanismos desse tipo
as formas explicitas de transferéncias (lucros, juros, royalties,
etc. Talvez a mais importante seja a existéncia de restrigdes ou
limitagdes do governo a tais transferéncias, ou a tributagio
dessas rendas em niveis superiores aos impostos sobre impor-
tagGes, ou ainda a existéncia de subsidios as exportagGes conco-
mitantemente com tributacdo das remessas ou qualquer combi-
nacao dessas situagOes. Algumas vezes resultam de atividades
defensivas das empresas, que procuram apenas contornar entra-
ves legais, ou mesmo uma defesa contra mudangas nas “regras
do jogo”.

Mas existem outras razdes para o uso do prego de transfe-
réncia, que derivam da propria estratégia de atuagdo das EMN
no sentido da maximizacdo do lucro global. A tendéncia a apre-
sentar lucros mais reduzidos, ou mesmo “prejuizos contabeis”,
em certos paises, em beneficio de subsididrias em outros paises,
ou da matriz, pode resultar da estratégia de minimizagdao da
carga tributdria global do grupo. Quando existem acionistas
nacionais, a redu¢do do lucro da subsididria em beneficio dc
outra, em que a EMN detém 100% do capital, pode ser uma
forma de aumentar a participagdo da EMN no lucro efetivo da
subsididria, em detrimento do sécio nacional, pelo menos quan-
do o governo n3o participa do empreendimento. Pode ainda
resultar da tendéncia a minimizagao do risco envolvido nas
operagdes, ou uma forma de obter ‘“sobre-rendas” que devam
ser canvenientemente camufladas.
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Ha muito material analitico sobre o tema, e uma boa sinte-
se é oferecida por Lall.#3 Infelizmente, sdo pouquissimos os
estudos empiricos, pelas dificuldades que verificagGes desse tipo
acarretam. E preciso dispor de informagdes precisas sobre as
especificagoes dos produtos envolvidos nas transagSes e sobre
os precos (internos as EMN) pelos quais sao transacionados.
Porém mais dificil ainda é obter “precos de mercado” em rela-
¢do aos quais seriam comparados os ‘‘pre¢os administrados”
das EMN. E, como bem lembrou Streeten, “infelizmente nao
existe um mercado internacional para portas de Volkswagen”.i¢

O mais conhecido e citado estudo, e talvez o Wdnico real-
mente convincente, foi desenvolvido por Vaitsos, na Colémbia.
Ao analisar as transagoes de empresas multinacionais nos seto-
res de Produtos Farmacéuticos, Produtos Eletronicos e Produtos
Quimicos, Vaitsos encontrou evidéncias concretas de superfa-
turamento das importagGes, que em alguns casos atingiu propor-
¢Oes rcalmente absurdas.

A Tabela 1V .19 apresenta alguns de seus resultados para
csses trés setores.

TABELA 1V.19
PRECO DE TRANSFERENCIA NA IMPORTACAO

COLOMBIA
Setores P, — D
—— x 100"
Py
Farmaceéutico 136 a 8.200
Eletronico 258 a 1.100
Quimico 34,3 a 59,3

FONTE: Constantine Vaitsos, Intercountry Income Distribu-
tion and Transnational Enterprises (Oxford: Claren-
don Press, 1974). A tabela é um resumo publicado
por Ronald Miiller, “Poverty i the Product”, in
Foreign Policy (oct., 1973).

pregos FOB de importagao

pregcos FOB internacional.

- PI‘I|
P,

13 Sanjaya Lall, “Transfer-Princing by Multinational Ma-
nufacturing Firms"”, in Oxford Bulletin of Economics and Sta-
tistics, vol. 35, n. 3 (August, 1973) .

46 Paul Streeten, op. cit.
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Em relacao d forma de atuagio dessas empresas em “novos
mercados”, principalmente de paiscs menos desenvolvidos,
existem cvidéncias de que, com certa freqiiéncia, a chegada ou
a ampliacao da subsididria se faz através de compras de empre-
sas locais ou do controle aciondrio (takeover). E claro que esse
fendmeno por si s6 nao implicaria nccessariamente inconvenien-
tes, ou ‘“‘custos”- E até provavel que a empresa adquirida ganhe
novo dinamismo, torne-se mais cficiente, renove-se tecnologi-
camente, ctc., enfim, adquira todos os beneficios associados as
EMN. Resta suber se os recursos financeiros recebidos pelos
anligos proprietarios nacionais serao reinvestidos em algum
outro setor de atividades, onde supostamentc teriam maiores
vantagens comparativas, ou se OS recursos sao simplesmente
“consumidos”, e nesse caso ha razdes para alguma preocupagao
quanto aos beneficios efetivos dessa transferéncia. De qualquer
forma, se o fenOmeno ocorre com certa freqiiéncia, como algu-
mas evidéncias parecem indicar, justificar-se-iam as preocupa-
goes dos governos e da sociedade quanto ao futuro da empresa
e do empresario nacional. Ademais, o desejo de afirmagao da
empresa nacional pode scr por si s6 uma meta de politica econ6-
mica, independentemente das consideracdes de eficiéncia.

As informagdes mais amplas e fidedignas sobre esses aspec-
tos estdo no trabalho de Vaupel e Curhan, do Projeto de Har-
vard sobre empresas multinacionais americanas.i?

Foram analisadas 187 grandes empresas multinacionais,
responsaveis por 70% do total dos investimentos americanos na
Amcrica Latina. No periodo 1958/67, 1.309 subsidiarias dessas
empresas surgiram na América Latina. Pesquisando a forma
como sc instalaram na regiao, os autores conseguiram informa-
¢Oes sobre 1.136 dessas subsididrias. Desse total, 477, ou cerca
de 42%, surgiram da compra ou do controle aciondrio dec
empresas locais. Observaram ainda que essa proporgao vem
crescendo desde 1929, chegando ao maximo em meados dos
anos 60 e, se vem caindo recentemente, *“...Isto é em parte
devido & escassez de firmas locais ainda existentes nessas indis-
trias. 8

47 J. W. Vaupel e J. P. Curhan, The Making of Multina-
tional Enierprise (Boston: Harvard University, 1969), pp.
254-265.

48 Transcrito de Business Latin America (January, 15, 1970).
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Em relagdo ao Brasil obteve-se indicag¢bes inquietantemen-
te semeihantes. Como mostram os dados da Tabela 1V.20, a
expansdao 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 1V.20

BRASIL: PERCENTAGEM DE NOVAS SUBSIDIARIAS
DAS EMPRESAS MULTINACIONAIS AMERICANAS
ESTABELECIDAS ATRAVES DE COMPRA
DE EMPRESAS LOCAIS

Periodos % Numero Total de
Subsidiarias

Antes de 1945 0 28

1946 — 1950 9 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.; reproducao da Tabela 6-4,
p. 26.

Essas indicagdes confirmam a forma de expansiao segundo
o desdobramento do “ciclo do produto”, mostrando que o cres-
cimento do mercado acelera a atragio das EMN e a redugio
da concorréncia local.
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A4

POLITICA ECONOMICA
E EMPRESAS
MULTINACIONAIS

O objetivo deste capitulo é discutir algumas conscqiiéncias
da expansao das EMN sobre as egonomias nacionais, em termos
de objetivos conflitantes de politica ou estratégia econémica.
Procura-se algo como uma “tipologia” desses conflitos e scus
encaminhamentos recentes, tanto em paises industrializados
como em paises em desenvolvimento. Particulariza-se, em segui-
da, o “caso” brasileiro.

Nos estudos e discussoes sobre as EMN ¢ suas rclagoes
com as economias nacionais dois temas aparecem insistente-
mente. Referem-se, dc uma maneira geral, is seguintes inda-
gagoes:

a) quais os efeitos da expansdao das EMN sobre o poder

de decisio nas economias nacionais?

b) quais as alternativas de politica econdmica de forma

a minimizar os possiveis conflitos entre os supostos
objetivos das empresas e os das economias em que
operam?

Tais indagagoes sdo certamente amplas demais para serem
tratadas de maneira sistematica. Ndo obstante, vérios estudos e
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informagGes recentes oferecem subsidios relevantes e, sobretudo,
fornecem elementos de grande utilidade a continuagio das
pesquisas ncsse campo. Neste capitulo procuraremos reunir os
resultados de alguns desses estudos, bem como dados, depoi-
mentos e declaragGes que possam esclarecer o tema.

5.1

A Empresa
Multinacional nos Paises
Industrializados

Tém sido de varias naturezas os confrontos das empresas
multinacionais de origem americana com varios setores da eco-
nomia nacional dos Estados Unidos. Referem-se, de um modo
geral, a inconvenicntes ou ‘‘custos sociais” resultantes da expan-
sdo crescente dessas empresas em outros paises. Os grupos mais
freqiientes envolvidos sdo os sindicatos trabalhistas, associagdes
ou grupos de indistrias locais (ndo multinacionais), certos seto-
res da administracao federal e congressistas.

Até hd alguns anos, os conflitos entre a administragao
piblica e as' EMN decorriam das tentativas de cerccamento de
priticas oligopolistas de parte dessas empresas. Contudo, desde
as severas punigGes antitruste envolvendo a industria de equi-
pamentos elétricos, em 1963, registraram-se poucos conflitos
importantes dessa natureza.! Ao que parece, as praticas anti-
concorrenciais mais audaciosas estdo com seus *“‘centros de ope-
ragdes” fora da jurisdigio americana.

Recentemente, os conflitos mais importantes podem ser
grupados em virios tipos de “acusacdes’:

1 O processo ficou conhecido como a “Grande Conspiragiao
da Industria de Equipamentos Elétricos” e envolveu as duas
malores 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)

b)

_c)

de parte da administragao fiscal americana, de evasio
fiscal, ao usar o0 mecanismo do prego de transferéncia
e realizar lucros nos chamados *‘paraisos fiscais’” ou
outras dreas eventualmente convenientes, em funcgio
da estratégin de minimizagdo da carga fiscal.
Exemplo: reccntemente, a Du Pont foi formalmente
acusada pelo Governo americano de deliberadamente
reduzir seus lucros nos Estados Unidos em beneficio
da subsididria suiga, que atua como centro regional
para a Europa Ocidental. Tal transferéncia ter-se-ia
efetivado através da redugdo dos pregos de exporta-
¢io i subsididria européia (Fortune, agosto de 1973).
A Du Pont alegou que a redugao dos pregos nao teve
o propésito de evasao fiscal, mas sim .de facilitar e
estimular os grandes investimentos, feitos pela subsi-
didria, nas dreas de pesquisa e desenvolvimento e
marketing. Como os investimentos nas instalagGes
americanas ja tinham sido amortizados, tratar-se-ia de
um caso tipico de exportagdo ao custo marginal.'Con-
frontos dessa naturcza tém sido pouco enfatizados;
de parte do Governo americano, de deteriorar a balan-
¢a comercial do pais, ao substituir exportagdes por
investimentos diretos e até mesmo por importagdes.
Também de parte de certos setores congressistas, de
exportar emprego, ao preterir a industrializagao inter-
na pela externa. Tais acusagées deram origem a
virias investigagcGes no Senado, cujas principais con-
clusdes serdo analisadas mais adiante;

de parte dos sindicatos, as acusagdes de ‘‘exportagdo
de emprego” tém sido mais incisivas e freqiientes,
mas também é comum a acusagdo de “exportar tec-
nologia” através das subsidiarias e dos contratos de
assisténcia técnica, com isso enfraquecendo a compe-
titividade da inddstria americana.

Essa acusagdo encerra conotagGes extremamente sofis-
ticadas. Argiii-se que a procura da mao-de-obra bara-
ta, inicialmente para atividades de montagem, tem-se
dirigido crescentemente para a mio-de-obra qualifi-
cada e técnica, diluindo assim a principal vantagem
comparativa da indistria americana no contexto inter-
nacional: o trabalho qualificado. Também sobre esse
tépico existem evidéncias empiricas interessantes;
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d) finalmente, com conotagGes apenas de uma certa
inquietude, certos setores de cupula da Secretaria de
Defesa preocupam-se com o enfraquecimento da
Unido Empresa-Estado em assuntos de segurancga
militar.2”

Na Inglaterra, também vém surgindo contestacoes seme-
lhantes. Dominam as preocupagGes os possiveis “efeitos perver-
sos” sobre o balango de pagamentos, aspecto nevralgico da
economia, através de redugdo das exportagoes e saidas 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 as do mercado britinico. Com essa
atitude, teriam contribuido decisivamente para o lento cresci-
mento da economia nos iltimos anos.

Na Alemanha, as preocupagbes tém-se dirigido mais no
sentido de priticas oligopolistas, nas formas de acordos de
cartéis e trustes, especialmente nas indastrias quimicas e de
equipamentos elétricos. Embora sem maiores atengGes da admi-
nistragdo direta, tém sido freqiientes as investigagoes desenvol-
vidas pelo Departamento Federal de Cartéis, por solicitagao do
BUNDESTAG (Parlamento). A formacio de poderosos cartéis,
especialmente para fins de exportagio, vem provocando o desa-
parecimento de firmas de pequeno e médio porte, como mos-
tram tais investigagOes, cujo controle vem sendo sistematica-
mente transferido para as grandes EMN. A revista alema Der
Spiegel, em extensa reportagem publicada no nimero 21 (maio
de 1974), aborda a atuagao desses cartéis.

No Canadi, predominam ‘“oficialmente” as preocupagoes
com priticas oligopolistas e com o dominio crescente da econo-
mia por empresas estrangeiras. Estimativas recentes dao conta
de que cerca de 1/3 de toda a atividade econdmica no pais é
controlada por empresas nio-canadenses.?

As preocupagdes do Governo concentram-se no processo
do takeover de firmas canadenses por parte das grandes EMN.
Recente legislagdo procura manter sob controle do Governo as

2 § interessante o relato das preocupagdes nesse sentido
contidas em “Multinational Enterprise and National Security”
(Adelphy Papers, 1971), in The Economic and Political Canse-
quences of the Multinational Enterprise, op. cit.

8 Em FPoreign Direct Investiment in Canada (Ottawa:
Government of Canada, Information Canada, 1972) .
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compras de empresas no pais, com a finalidade precipua de
limitar o processo. Prevé-se, inclusive, a possibilidade do ‘‘desin-
vestimento™, quando por recomendacdo de um Conseltho de
Investimentos Estrangeiros.4 Essas iniciativas decorrem do reco-
nhecimento geral de que *...Mercados mundiais tornam-se
crescentemente monopolistas ou oligopolistas; ao mesmo tempo,
ha evidéncia da continua existéncia de cartéis internacionais.”®

Resumindo bastante, poder-se-ia concluir que as EMN tém
entrado em confronto com politicas econdémicas e objetivos
nacionais dos paises industrializados em dois tipos de proble-
mas: efeitos pervcrsos sobre emprego, balango de pagamentos,
tecnologia e atitudes “anticoncorrenciais”. Quanto ao primeiro
tipo de problema, sdo de fato mais fortes as evidéncias a favor
das EMN,.o0 que contudo ni3o foi ainda suficiente para arrefecer
as ‘“‘acusacdes”. Em relagdo as praticas oligopolistas ou mono-
polistas, as poucas informagdes concretas disponiveis ddo algum
apoio as suspeitas e “acusagdes”. Contudo, anilises de proble-
mas desse tipo envolvem certas atitudes normativas, em relagio
as quais nem sempre existe reconhecimento geral. H4, inclusive,
os que defendem mercados em cartéis como a forma mais efici-
ente de organizagdo da produgao.

Resumindo, grande niimero de estudos e relatérios sobre
os efeitos das EMN na economia americana e recente relatério
do Governo dos Estados Unidos® chegam as seguintes conclu-
sOes gerais:

a) O emprego nos Estados Unidos nio tem sido afetado
negativamente pelas subsididrias externas de empresas
norte-americanas. Pelo contririo, o emprego nas
indistrias que mais investiram no exterior cresceu a
taxas mais altas do que a média da indiistria ame-
ricana.

4 Bill C-201: Foreign Takeovers Revlew Act; e Bill C-258:
Competition Act.

8§ D. H. W. Henry, “Anti-Monopoly Legislation in Cana-
da”, in Nationalism and the Multinational Enterprise (Ottawa:
Sijthof? Oceana, 1973).

e “A Summary of Viewpoints Expressed In Some Recent
Studies of Multinational Corporations”, in Muliinational Cor-
porations, Comunitte on Finance (United States Senate, Fe-
bruary 21, 1973).
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b) As exportagdes de firmas' multinacionais americanas
cresceram a taxas mais altas do que a média da indis-
tria americana.

€) O saldo comercial das EMN tem crescido bastante.
Tais empresas respondem por propor¢ao cada vez
maior da parcela positiva do balango comercial ame-
ricano.

d) Nas contas de rendas de investimentos, € cada vez
mais forte a contribuicio positiva das EMN. Atual-
mente, tais saldos representam a segunda maior contri-
buigdo liquida ao equilibrio do balango de pagamen-
tos do pais.

O mesmo documento apresenta uma coletinea de estudos
feitos por grandes empresas americanas em resposta a um ques-
tionario enviado pelo Subcomité presidido pelo Senador Russel
B. Long, que levam exatamente as mesmas conclusbes ja cita-
das, Em ndmero recente, a revista Fortune (agosto de 1973)
apresenta uma listagem de grandes EMN (Who Does What for
the Balance of Payments), onde se verifica que, em 1972, 95
das 105 empresas analisadas, incluindo a General Motors,
Kodak, Du Pont, Union Carbide, Gulf Qil, Goodyear, etc.,
enfim, as maiores e mais conhecidas EMN de origem america-
na, contribuiram positivamente para o balango de pagamentos
como um todo. Apenas 10 menores e menos conhecidas orga-
nizagdes apresentaram saldos negativos.

A mesma reportagem apresenta também dados sobre
emprego. No periodo 1956/59, o emprego na indiistria manu-
fatureira americana declinou de 20%, enquanto nas EMN caiu
em 8%. Entre 1966/69, a taxa continuou negativa, em torno
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 royai-
ties de marcas e patentes e assisténcia técnica. E com pouco ou
nenhum prejuizo para a competitividade dos produtos america-
nos, visto que a tecnologia exportada ja havia sido “amortizada™
por exportacdes de produtos anteriormente realizadas, como
bem descreve o “ciclo do produto”. E interessante a constata-
¢3o de que a maior parte dos royalties € paga por indistrias de
alimentos, produtos de higiene, téxtil e vestuario, perfumaria,
papel e celulose e segmentos antigos de indistrias de equipa-
mentos. e eletrodomésticos.
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Enfim, ao que parece tais acusagGes refletem mais o recru-
descimento do protecionismo, ou pressdes nesse sentido de parte
de organizagGes sindicais e grupos politicos, do que o temor de
prejuizos tangiveis para a economia americana. Tudo indica que
com a expansdao das EMN os maiores beneficidrios tém sido
os paises industrializados.

Em relacao 2 Inglaterra, dispem-se de dados que levam a
conclusdes semelhantes. Estudos desenvolvidos por Reddaway?
mostram que os investimentos diretos no exterior produzem
tipicamente efeitos positivos — ainda que a longo prazo —
sobre o Balanco de Pagamentos do pais investidor. Ou seja, o
fluxo de receita para o pais investidor, apds defasagem de alguns
anos, mais do que compensa a saida original de capital.

Nio resta diivida que imimeros fatores podem incluir nesse
tipo de previsdo. O possivel deslocamento de exportacdes do
pais investidor causado pela producdo das subsididrias — ou
mesmo a substituicio de parte da produgido doméstica por-
importagdes das subsididrias — exerce efeitos negativos sobre o
Balango de Pagamentos do pais investidor. O contrario poderia
ocorrer também, caso as subsidiarias exercessem uma demanda
de bens e servicos (no pais investidor) cujo crescimento ocor-
resse a uma taxa superior aquela que seria obtida na auséncia
dos investimentos.

Por outro lado, no tocante as fontes dos recursos aplicados,
mostrou Stobaugh® que, em numerosos casos, o capital investido
nas subsididrias ndo é proveniente do pais-sede das EMN. Os
recursos podem ser parcialmente originarios de outros mercados
financeiros ou mesmo do pais em que se realizam os investi-
mentos. Ademais, uma vez que mercados financeiros externos
tenham sido utilizados com sucesso no financiamento das subsi-
didrias, as EMN podem utilizd-los crescentemente no financia-
mento de suas atividades no pais-sede. Em ambos os casos, o
proprio efeito inicial sobre o Balango de Pagamentos do pais-
sede é menos negativo do que o indicado pela quantia investida

T W. B. Reddaway, 8. J. Potter e C. T. Taylor, Effects
of U. K. Direct Overseas Investment (London: Cambridge Uni-
versity Press, 1868).

8 R. B. Stobaugh, U. S. Multinational Enterprise and
The U. 8. Economy, op. cit.; ver também “How Investiments
Abroad Create Jobs Home”, in Harvard Business Review (setem-
bro/outubro de 1872),
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no exterior (podendo, no segundo caso, tornar-se até positivo).

As preocupagdes quanto ao comportamento oligopolista,
contudo, talvez possam ser justificadas. Todos os mercados
dominados pelas EMN evidenciam estruturas de cartel. Tal
situagdo decorre tanto de imposigdo tecnoldgica (economias de
escala) quanto da necessidade de redugdao do risco em grandes
investimentos e a longos prazos de maturagao. Assim, obser-
vam-se indices de concentragio cada vez maiores nos setores
industriais “modernos”.

Oligop6lios operam sempre segundo algum tipo de acordo,
tdcito ou explicito, no sentido do controle da produgio e dos
pregos. Regra geral, tendem a impor dificuldades & entrada de
concorrentes e a diminuir a concorréncia ja existente, sempre
que possivel. Com a intensa diversificagao das atividades das
grandes EMN, € comum uma mesma empresa participar de
varios cartéis, muitos até formalizados juridicamente. A atuagao
dessas organizagOes é mais intensa nas areas de expansdo das
EMN, quando é freqiiente a concorréncia com empresas locais
preexistentes, onde o mercado ainda nao esta perfeitamente
definido. Estabelecem-se, assim, conflitos que muitas vezes
terminam com a aquisi¢ao das empresas locais.

A preocupacao dos governos frente a esse aspecto assume
conotagdes diversas: politica, de sentido nacionalista e de afir-
macgao do poder econémico local; ética, de protegcao a concor-
réncia e ao direito de uma empresa sobreviver se tiver condigGes
técnicas e econOmicas para tanto; econfmica, desde que se
admita que mais concorréncia € sempre preferivel a menos
concorréncia, apesar de todas as imposigoes técnicas e econd-
micas dos processos produtivos modernos.? Tais preocupagdes
estdo claramente explicitadas nas diversas legislagdes antitruste.

Como ja observado anteriormente, tais preocupagdes, no
mundo industrializado, sdo mais fregiientes em paises como o
Canada, os Estados Unidos, a Franga e a Australia, areas de
grande expansdo das EMN nos anos 50 e 60. No Canada, as
atitudes tém sido no sentido da montagem e do aperfeigoamento
da legislacao e da fiscalizagcao. Em Franga, vem o Governo
procurando desenvolver grandes empresas nacionais e organi-

¥ Evidentemente, isso val depender do tamanho do merca-
do, o que limita muito as possibilidades em paises menos desen-
volvidos.
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zagOes estatais ou semi-estatais que imponham um certo “equi-
librio nacionalista” no mercado local. A atitud: nacionalista
extrema € encontrada no Japdo, que virtualmente exclui a
presenga das EMN nido-japonesas de sua estrutura industrial.
Nos paises europeus “menores” (Bélgica, Suica, Luxemburgo,
Holanda, Dinamarca, Suécia, Austria, etc.) verifica-se uma certa
“tolerdncia” em relagio ao fendémeno, visto que da maioria
destes originaram-se muitas das maiores EMN de origem niflo-
americana, tais como a Brown-Boveri, Philips, Royal Dutch/
Schell, Unilever, Ericsson, Saab-Scania, etc. Italia e Espanha,
este ultimo principalmente, sdo paises também de grande expan-
sdo das EMN, mas que adotam atitudes de certa reccptividade.

Observa-se, assim, que as atitudes dos diversos paises sao
adotadas em fungio de seus respectivos contextos politico-so-
ciais e se enquadram em determinadas orientagdes de politica
ccondmica. Trata-se, no fundo, de questdes essencialmente
politicas, dai terem sido algo variadas as opgdes.

5.2

A Empresa
Multinacional

nos Paises

em Desenvolvimento

A emergéncia do fendbmeno EMN deu novas dimensdes ao
antigo debate sobre o *‘capital estrangeiro” na economia dos
paises subdesenvolvidos. O fantastico crescimento dessas empre-
sas, algumas com valores de vendas anuais superiores ao PNB
da maioria dos paises subdesenvolvidos, veio alterar a idéia da
“dependéncia”; agora nio mais em relagio a um “centro”
composto de paises industrializados, mas sim a um grupo de
grandes EMN.

Em termos globais, os investimentos dessas empresas nos
paises menos desenvolvidos ainda sdo reduzidos, como ji foi
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observado anteriormente. Essa situagdo resultou da expansido
mais acentuada das EMN de origem americana na Europa,
Canada ¢ Australia; assim como das ndo-amcricanas nos Esta-
dos Unidos, Europa, Austrdlia e Canadi. A Tabcla V.1 apre-
senta dados do estoque de capital de empresas americanas no
exterior, e a Tabcla V.2 a distribui¢io do valor das vendas de
subsidiarias das EMN n&o-americanas. Ambas servem para
reforcar as constatagées mencionadas,

TABELA V.1
ESTOQUE DE CAPITAL

DAS EMPRESAS MULTINACIONAIS AMERICANAS
NO EXTERIOR

Paises e Regloes Valor (US$ Bilhoes) %
1950 1970 1950 1970
Canada 3.6 228 30.5 29,2
América Latina 4,6 14,7 39,0 18,8
Europa 1,7 24,5 14,4 314
Oriente Médio e Africa 1,0 5,1 8,5 6,5
Outras Areas 0,9 11,0 1,6 14,1
Total (Induistrias) 11,8 18,1 100,0 100,0

FONTE: U. S. Department of Commerce, Bureau of Interna-
tional Commerce, La Corporacion Multinacional:
Estudios sobre Inversion Norteamericana en el Exle-
rior, vol. 1 (Washington: U. S. Government Print-
ing Office, marco de 1972).

Nio ¢ dificil chegar as razdes dessa “preferéncia” das EMN
pelos paises desenvolvidos. O modelo do “ciclo do produto”
mostra que as EMN sdo atraidas principalmente pelos merca-
dos, seja em resposta a variaveis locacionais, seja a atitudes
protecionistas, medidas de politica econdmica dos governos
locais, etc. A reconstrugao econdmica da Europa Ocidental nos
anos 50 e o estabelecimento do Mercado Comum Europeu nos
anos 60 criaram condigdes para a grande expansdo dessas empre-
sas, americanas e européias,

120



TABELA V.2

EMPRESAS MULTINACIONAIS NAO-AMERICANAS:
DISTRIBUICAO DAS VENDAS POR SUBSIDIARIAS
(A PARTIR DE VALORES EM US$)

ES]

Paises

Estados Unlidos
Franca

Alemanha

Canada

Reino Unido
Australia

Itallia

Uniao Sul Africana
Brasil
Bélgica-Luxemburgo
India

Japao

Espanha

Suica

Holanda

Suécia

Argentina

América Central e Carlbe

1]
Do

(]
P - N Ry Yy X =

bt bt bd DS bl bk e = LI NI LI D D N

DO m ="

FONTE: J. W. Vaupel e J. P. Curhan, The World’s Multina-
tional Enterprises — A Sourcebook of Tables (Bos-
ton: Harvard Unlversity Press, 1973).

A expansdo nos paises subdesenvolvidos também se deu
em funcao basicamente dos mercados locais. Evidentemente,
as empresas de exploragao e beneficiamento de recursos natu-
rais nao estao incluidas, como ja discutido anteriormente. Contu-
do, a perda dec importincia relativa de tais investimentos tem
sido notdria. Verifica-se, assim, que sao os paises de maior
mercado interno, e de rapido crescimento desse mercado, os
que mais atrairam investimentos das EMN, tais como Brasil,
Argentina, India e México. E, em todos, o processo de indus-
trializacis se fez com a substituicio de importagdes, dirigido
esscncialmente ao mercado interno e acobertado por forte prote-
¢ao e me-didas governamentais de fomento aos investimentos.
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Contudo, apesar da pequena importincia relativa desses
paises nos investimentos totais das EMN, € extremamente impor-
tante o papel das mesmas nas suas economias. Nao que a parti-
cipacdo em valor seja majoritiria; em geral nao é, 3 excecdo de
alguns paises “menores”. Mas a participacao 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 importancia” do capital estrangeiro na
economia, devem ser consideradas com grande cautela. E isso
por razdes ji discutidas anteriormente: i) as EMN geralmente
estdo concentradas nos setores mais dindmicos, em indistrias
mais sofisticadas, que lideram o crescimento da economia; evi-
denciam, portanto, taxas de crescimento bem superiores as médias
nacionais; e ii) controlam, ou manipulam mais facilmente, certas
varidveis estratégicas, em relagdo as quais depende basicamente
o bom andamento da economia, quais sejam: capacidade de
investir, pela-imensa disponibilidade de recursos, capacidade de
geracao, transferéncia e absorcao de tecnologia e de exportaciao
de produtos “dinimicos” no contexto internacional. Por outro
lado, o fato amilide mencionado de que o controle, de parte de
“nacionais” (empresas privadas ou estatais), de certos insumos
bésicos compensaria em grande parte o “poderio” das EMN deve
ser considerado também com certa cautela, pois que o principal
e mais basico insumo moderno — a tecnologia — estd cada vez
mais longe 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 politicas econdmicas nacionais conflitantes com seus
préprios objetivos e politicas. E os paises em desenvolvimento,
que freqiientemente sao obrigados a disputar entre si as prefe-
réncias das EMN, tém sido forgados a aceitar as “regras do jogo”
que lhes sao impostas.

Ha, contudo, indicios de que tal quadro talvez esteja mudan-
do. Algumas atitudes recentes das EMN sugerem que fatos novos
talvez alterem um pouco o padrao tipico dos anos 50 e 60. Antes,
contudo, € preciso esclarecer melhor, como feito anteriormente
em relagdo aos paises industrializados, a natureza dos conflitos
entre os objetivos e politicas nacionais e das EMN.

Os conflitos mais freqiientes podem ser assim sintetizados:

a) em relacdo a metas e politicas de comércio exterior e de
balango de pagamentos em geral, as EMN sdo com freqgiiéncia
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acusadas pelos governos de contribuirem para agravar os crdni-
cos desequilibrios, ao apresentarem “balangos comerciais™ nega-
tivos por importar insumos e equipamentos em valores muito
superiores as exportagGes. Argumenta-se que tais empresas pro-
curam evitar exportagdes para os mercados supridos pelas respec-
tivas *‘matrizes” e que muitas vezes utilizam o mecanismo do
“prego de transferéncia™ para escapar aos controles sobre remes-
sas de rendas. Embora, como visto no Capitulo III, haja algu-
mas evidéncias desses fatos, & dificil saber em que medida n3o
seriam apenas subproduto de certas distorgdes de politicas eco-
ndémicas frente a metas supostamente pretendidas;

b) em relagao aos objetivos de preservagao e fortaleci-
mento de empresas nacionais e de redugao do poder oligopolista
das EMN através de maior grau de concorréncia interna, surgem
amiude conflitos na medida em que, seguindo o desdobramento
do *‘ciclo do produto™, essas empresas optam pelo crescimento
via aquisi¢do de empresas locais. A compra de empresas locais
pode ser feita a ‘“‘precos” bastante atraentes, e por uma razao
simples: como as EMN planejam necessariamente a longo prazo,
ao se decidirem pela compra de firmas locais estarao conside-
rando o valor atual do fluxo de beneficios liquidos a serem obti-
dos a prazos extensos, do que podem resultar cifras bem supe-
riores aos valores de mercado do patrimédnio das firmas compra-
das.’? Diante dessas circunstincias, os governos se preocupam
com a sobrevivéncia de empresirios nacionais, principalmente
quando certas empresas, aparentemente em boa situagao econd-
mica e financeira, sio também adquiridas pelas EMN.1!

Por outro lado, como os mercados nacionais sdo de peque-
nas dimensoes, em relagao aos que tais empresas foram técnica
e economicamente dimensionadas, surgem nesses paises proble-
mas ainda mais sérios de concentragao da produgao e poder

10 Assim procedendo, a EMN estaria investindo a longo
prazo no pais em questao. A empresa nacional talvez nao possa
fazer o mesmo tipo de comparagao, porque lhe falta a “pers-
pectiva” do longo prazo e 0s recursos para crescer, ou um
mercado de capitals que lhe forneca os recursos.

11 R. Newfarmer apresenta evidénclas interessantes nessé
sentido em seu relatdrio, anteriormente citado. Segundo seus
resultados, apresentados na Tabela 6-5, 66% das empresas
nacionals, adquiridas no periodo 1960/72 por EMN americanas,
eram lucrativas, com taxas de lucros reais superiores a 9%.
Apenas 25% das aquisigoes envolveram empresas deficitdrias.

123



monopolista. A ‘transformacdo dos mercados em cartéis, em
alguns casos, leva a préticas abusivas, .face A fraqueza das legis-
lacGes antitruste,

¢) emrelacdo as metas nacionais de criar ou absorver
tecnologia do exterior, surgem dificuldades na medida em que a
tecnologia “transferida” pelas EMN nido & efetivamente absor-
vida, difundida e ampliada nos paises hospedeiros. As EMN inte-
ressa concentrar esforgos em centros de pesquisa, raramente loca-
lizados em paises subdesenvolvidos, por razdes 6bvias, e destes
distribuir resultadds que sao aproveitados no sentido da maximi-
zagao dos retornos dos investimentos realizados. Assim, amiide
os paises em desenvolvimento recebem tecnologia ja “amortiza-
da”, porém pagam pregos considerados elevados.

Além disso, a tecnologia transferida ao pais nem sempre é
a mais conveniente em fungdo da constelagio de fatores de
producdo locais, uma vez que a mesma foi desenvolvida em
contextos diferentes. Um bom exemplo é dado pela indtstria de
alimentos. Importam-se matérias-primas para a industrializagio
de refrigerantes (produtos quimicos) a partir de ‘“sabores arti-
ficiais”, conquanto talvez fosse mais conveniente, técnica e eco-
nomicamente, utilizar matéria-prima natural local.

A indistria farmacéutica costuma ser apontada como o
caso mais notério de “resguardo” tecnoldgico, pois que a tecno-
logia reside na elaboracido da matéria-prima, que & sempre
importada dos grandes centras produtores e/ou distribuidores.

No Capitulo IV j4 foram “apresentados dados interessantes a
esse respeito;

d) em paises onde predominam investimentos ligados ao
aproveitamento de rccursos naturais, os conflitos surgem de
forma particularmente grave. Com tais investimentos estdao
voltados para a integragdo vertical das subsididrias nos centros
industriais, caracterizam-se como verdadeiros enclaves nas eco-
nomias dos paises hospedeiros. Nesses casos, a estratégia de
maximizagdao de lucros leva muitas vezes A depreciagdo dos
precos das matérias-primas e 3 utilizagdo acentuada do “preco
de transferéncia”. Como o principal beneficio social liquido
obtido pelo pais receptor constitui-se de impostos e divisas, o
uso do preco de transferéncia reduz substancialmente as vanta-
gens desses investimentos, gerando reagdes dos governos. Tais
reacoes, quando sao propicias as condicdes do mercado, podem
ser bem sucedidas. E o caso dos paises produtores de petréleo,
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através da OPEP. O sucesso dessa reagio tem motivado os
produtores de outros insumos a seguir a mesma linha. Os produ-
tores de bauxita, liderados pela Jamaica, os produtores de mer-
ciurio, liderados pela Nigéria, e até mesmo os produtores de
ferro ja se mobilizam em organizacGes semelhantes, além dos
produtores de cobre e zinco. Recomendagdes nesse sentido,
inclusive, surgiram enfaticamente na Conferéncia das Nagoes
Unidas sobre Matérias-Primas e Desenvolvimento, em abril
de 1974.

Freqiientemente surgem ainda outros tipos de conflito,
qQuando firmas estrangeiras “dominam” parcelas ponderaveis da
produgdo de recursos bisicos. Consideracées nacionalistas,
estratégicas e de soberania nacional sobre os recursos naturais
do pais surgem com grande destaque. E ndo s6 em paises subde-
senvolvidos: o Governo canadense do Ministro Trudeau esta-
beleceu a virtual proibigdo de compra de empresas canadenses
nos setores de recursos basicos ao constatar que empresas ame-
ricanas controlam mais da metade das indidstrias canadenses de
mincragio e metalurgia e 3/4 da indistria de petréleo e gas.!?

Poder-se-ia citar ainda varios outros tipos de conflitos
menos freqiientes, porém nio necessariamente menos importan-
tes. A interferéncia das EMN em assuntos politicos e adminis-
trativos, de forma direta ou indireta, ja foi constatada em algu-
mas ocasides, como no rumoroso “caso” da ITT no Chile, que
acabou convencendo a ONU a analisar oficialmente o tema.!®
Pode-se questionar ainda até que ponto os objetivos e politicas
das EMN poderdo colidir com politicas nacionais de redistri-
bui¢do de renda, descentralizagdo industrial, nido-polui¢io do
meio ambiente, etc. Nao sc¢ (ém ainda informagdes precisas
sobre experiéncias sérias e bem equilibradas de governos de
paises menos desenvolvidos nesse sentido.

Esscs conflitos persistem e poderdo agravar-se, e sobre os
mesmos dispdem-se dc informacgGes esparsas e eventuais. Mesmo

12 Fol criado um grupo de conselheiros denominado FIRA
(Foreign Investment Review Agency), cujas decisoes tém sido
soberanas. E de se ressaltar que tal decisio fol um dos pontos
fortes da campanha do Ministro, o que da uma boa idéia da
opinido publica canadense sobre o tema.

13 O fato é apontado pela propria organizagdo como uma
das principais razdes da elaborag¢iao do seu jaA famoso estudo,
anteriormente citado.
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Vernon nao faz mais do que apresentar divagagdes genéricas,
visto serem praticamente inexistentes estudos sobre o assunto.'*

H4, contudo, uma certa desconfianga, entre os que vém
ocupando-se do tema, da menor importancia de alguns aspec-
tos, as vezes enfatizados por economistas, politicos e policy-
makers, quando consideram as EMN nos paises em desenvol-
vimento, ‘tais como os ligados a controles de remessas de lucros
e aportes de capital (ou poupangas), pelo menos no quec con-
cerne aqueles paises em estagios mais avangados de crescimen-
to. O centro das discussGes deveria ser deslocado para outros
temas mais relevantes, tais como o da transferéncia de tecno-
logia, o do tragcado de politicas econdmicas eficientes e que
aumentem o “poder de barganha” desses paises, o da oportu-
nidade de joint ventures etc. Sobre esses aspectos, Paul Streeten,
a0 que parece, apresenta as idéias mais originais.!3 Mas pode-se
afirmar, sem receio de erro, que tanto Streeten quanto Vernon,
assim como muitos outros autores,!® oferecem uma visdo
bastante critica da teoria econémica convencional, em especial
no que concerne a mecanica dos movimentos de capitais e
rendas entre paises. A maior parte dos economistas ainda néo
se libertou da idéia ingénua, impregnada de “miopia contébil”,
de que a principal contribuigdo do investimento externo reside
no proprio aporte de capital, como resultado da *“adigdao” de
recursos ao sistema produtivo interno. Especialmente em se
tratando de investimentos diretos, via empresas multinacionais,
essa talvez seja a mais fraca contribuigio.

Resumindo bastante, talvez os principais aspectos a serem
considerados no que concerne a EMN em paises em desenvol-
vimento sejam os referentes 2 adequacg@o dessas organizagGes
as metas econdmico-sociais desses paises em termos de absor-
¢do de tecnologia, de investimentos seletivos em setores produ-

14 Na verdade, Vernon preocupou-se pouco com o assunto.
Seu interesse basico é no efeito das EMN sobre a economia
internacional e paises industrializados. Contudo, algumas con-
sideragées surgem em “Foreign Trade and Foreign Investment:
Hard Choices for Developing Countries”, in Foreign Trade
Review (janeiro/margo de 1971),

13 P. Streeten, op. cit.

16 S3o bem interessantes, a propésito, as consideragdes de
R. Cameron, “Some Lessons of History for Developing Nations™,
yfl ATezrican Ecoromic Review, Papers and Proceedings, vol.

, n.° 2,
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tivos “‘vazios” e de exportagdes. E, em alguns casos, a compa-
tibilizagdo da atuagdo dessas empresas vis-d-vis metas de forta-
lecimento de empresas nacionais, preservagio e controle de
recursos naturais e matérias-primas basicas, descnvolvimento
regional, etc. Ora, a maximizagao desses beneficios dependera
do “poder de barganha” desses paises vis-da-vis as EMN, e sobre
esse aspecto cxistem alguns indicios de que as EMN vém assu-
mindo posi¢do de maior flexibilidade. Essas indicagdes provém
de duas constatagoes basicas:

a) a crescente internacionalizagio das EMN em busca de
novos mercados, fatores de produgdo e matérias-primas, inclu-
sive en paises socialistas;

b) a disposicio cada vez mais acentuada, de parte das
EMN, de accitar joint ventures e outras regras de jogo pouco
ortodoxas, desde que haja garantias quanto & “integridade” dos
investimentos e seus retornos.

A crescente procura de mercados, fatores de produgio e
matérias-primas resulta da prépria evolugio das EMN. Talvez
essa evolugao tenha-sc acelerado em demasia, ou talvez alguns
paises sejam menos receptivos, havendo mesmo a possibilidade
de algum recrudescimento do nacionalismo. O fato é que, com
muita freqiiéncia, conhecem-se situages em que as EMN foram
obrigadas a muitas concessoes, até ha alguns anos inadmissiveis,
quando confrontadas com “poderes nacionais”,!? especialmente
quando havia um interesse especial no mercado. Até mesmo
cmpresas tradicionalmente “fechadas™ e inflexiveis em suas
estratégias de atuagdo ja aceitam certas imposigaoes.

Um exemplo bastante conhecido é dado pelas empresas de
petrdleo e mineragdo. Ambas vém accitando a crescente parti-
cipagio dos governos e a taxagio de seus lucros. Certamente,
as condigdes do mercado contribuem para que as EMN nesses
setores sofram maiores pressdes e cedam; porém nao se deve
subestimar a importancia da mobilizagdo politica na barganha
de condigGes mais favordveis aos interesses nacionais. Alids,

17 Tém-se Informacgoes de que influentes grupos empresa-
rials amerlcanos, liderados pela familia Rockefeller, preconi-
zam uma crescente aceftagcao das ‘“demandas naclonalistas"
dos paises em desenvolvimento. Preconizam a aceltagao, com
“pacléncia e insight”, do “‘novo naclonalismo ascendente’” na
América Latina. Discurso de David Rockefeller no Council of
Amerlcas, Annual Report (1971), p. 14.
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nos setores de recursos naturais tanto se registram os maiores
conflitos quanto indicios do crescente “poder de barganha™ dos
_paises hospedeiros, e isso mais do que em quaisquer outros
setores.

Outra indicacao importante é dada pelo crescente inte-
resse em investir em paises socialistas. E ndo apenas em paises
como a lugosldvia, e mais recentemente a Roménia, menos
ortodoxos e mais receptivos, mas também na Unido Soviética,
Polénia e Tchecoslovaquia, dentre outros. E até mesmo em bens
de consumo nitidamente “ocidentais”, como mostra a entrada
maciga da FIAT no mercado da Unido Soviética. A importéin-
cia da presenca nos mercados de grande expansdao é bastante
enfatizada. Reproduzindo declara¢Ges 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 relagao a joint ventures e outras modalidades de parti-
cipacdo de capitais locais, é bastante sugestiva a declaragdo 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-
riéncia de implantagdo de joint ventures no Pélo Petroquimico
da Bahia revelou claramente as perspectivas abertas a esse tipo
de associagdao. As EMN, evidentemente, nem sempre estardo
dispostas a aceitar os termos das negociagdes. Segundo declara-
¢Oes de alto funcionario de uma grande empresa automobilisti-
ca, tais associagdes podem prejudicar a estratégia da empresa,
pois “...nio podemos realizar prejuizos em um pais em bene-
ficio da EMN como um todo. Torna-se dificil operar. .. Sdcios
locais do setor privado desejam auferir seus lucros nao descjan-
do reinvesti-los e muito menos vé-los remetidos ao exterior.
Quando o sdcio local é o governo, por outro lado, pode preferir
reinvestir os lucros, criando dificuldades a empresa que remcte
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-
cao firme do governo em ncgociar a participagao nacional, €
quando tais demandas sdo realisticamente colocadas, de forma
a nao tornar demasiadamente penosas as concessdes, pode-se
esperar algum sucesso nas negociagdes. Os dados mostram o
crescimento da importancia das joint ventures. Em 1957, apenas
17% dos investimentos diretos americanos nos paises subde-
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senvolvidos assumiam essa forma; em 1966, ji eram de 30%.
E, enquanto os americanos detinham quase sempre a maioria
das agdes nos anos 50, em 1966 mais de 12% dessas aplicagdes
foram feitos com minoria acionaria americana.!$

A conclusao de que o empreendimento conjunto representa
uma solugdo “altamente desejavel” foi unanimemente adotada
pelos representantes das mais poderosas empresas mundiais em
Amsterdam, em fevereiro de 1969.1?

Outro tipo de concessdao que as empresas parecem dispostas
a fazer reside na maior participagdo de executivos e altos funcio-
narios locais, influenciando nas decisdes locais e até intema-
cionais.

A presidéncia da IBM internacional vangloria-se de poder
transportar em um Boeing 747 a quase totalidade dos executi-
vos de origem americana sediados em subsidiarias. Também a
transferéncia de tecnologia, de forma mais efetiva, pode ser
obtida com termos mais ‘“duros” de negociagfes.?® Hi indica-
goes, por exemplo, de que as empresas japonesas estdo interes-
sadas em vender tecnologia, jd que vém investindo macicamente
e se dispoem a competir com as empresas tradicionais domina-
doras de certos setores. Assim como as EMN nos ultimos 20
anos obtiveram grande sucesso ao aproveitarem a competi¢cao
entre paises desejosos de investimentos externos, também estes
talvez possam aproveitar-se de alguma compctigdo entre tais
empresas.

18 U. S. Department of Commerce, United Stales Direct
Investments Abroad, 1966 (Washington, D. C., 1970), citado
por Luciano Martins, “Politica das Corporagées Multinacionais
na Ameérica Latina", in Estudos CEBRAP (Sao Paulo, outubroy
dezembro de 1973).

19 Panel Document n? 6 (19 de fevereiro, 1969), in Hea-
rings on OPIC, citado por L. Martins, 0p. cit.

¥ Um bom exemplo é dado pelas recentes ‘“negociagoes’
do Governo da Venezuela com as empresas petroliferas e de
mineracao no sentido da total nacionalizacao das mesmas
(através de indenizagoes estimadas por calculos governamen-
tals). Ao mesmo tempo em Qque seguem as negociacoes, O
Governo cbtém ajuda técnica dessas empresas para a explora-
¢ao das reservas do Orenoco, que exigem tecnologia mais sofis-
ticada (Business Week, 31 de agosto de 1974) .
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5.3

Algumas Consideragdes
Adicionais para
o "Caso Brasileiro”

Como ocorreu em todos os demais paises, a presenga
dessas empresas no Brasil acentuou-se de forma importante nos
anos 50 e 60. Atendendo aos anseios da substituigio de impor-
tacOes, e impulsionadas naturalmente pela evolugao do *“ciclo
do produto”, dirigiram-se para os setores modernos, ou segmen-
tos modernos de setores tradicionais, em busca do mercado
interno brasileiro. Em fungao dessa procura, aumentou de forma
significativa a participagdo estrangeira na economia. Pode-se
distinguir dois tipos de expansdo ao longo dos anos 50 e 60:
absoluta, quando a entrada das EMN ocorreu com a simultanea
liquidagao de firmas brasileiras, e relativa, quando elas preen-
chem setores ‘‘vazios”, ou mantém algum tipo de convivén-
cia com empresas nacionais em setores ji antes parcialmente
ocupados.

Um significativo exemplo de expansdo absoluta no Brasil
é o da indistria farmacéutica. Até os anos 20, os laboratérios
que operavam no Brasil, 2 excegdo de apenas duas empresas,
eram macionais. Originaram-se de “fundos de farmicias” e
pequenas empresas familiares, fundadas geraimente por nomes
famosos na medicina e farmacologia nacionais. A tecnologia
cra bem conhecida, basicamente bioldgica, e as firmas nacionais
estavam “atnalizadas” e em condi¢Ges de competigao com pro-
dutos importados. Os anos 30 e 40 assistiram a uma total trans-
formacao tecnoldgica, com o surgimento da sulfa (anos 20), dos
antibidticos, das vitaminas, dos horménios, anti-histaminicos,
etc. A tecnologia alterou-se de forma rapida e substancial; pre-
dominou ent3o, e cada vez mais, a quimioterapia. A industria
farmacéutica tornou-se um subsetor da inddstria quimica, com
novos e complexos processamentos industriais. Nos anos 40,
algumas firmas nacionais ainda tentaram fabricar esses novos
remédios sob licenga, importando matérias-primas, mas nio
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, auséncia de incentivos
governamentais, etc. Assim, de totalmente nacional, no inicio
dos anos 40, o setor passaria a quase inteiramente desnaciona-
lizado no inicio dos anos 60.!

As expansdes aqui denominadas relativas, ou parciais, por
nio implicarem o dusaparecimento de firmas nacionais, ocorre-
ram quando as taxas de crescimento das empresas multinacio-
nais superaram as das empresas nacionais, ou quando da ocupa-
Gao de setores *“vazios”. Nos anos 50, surgiram as industrias
de material de transporte, material elétrico e construgio naval.
Alguns subsetores dessas inddstrias ficaram com empresas nacio-
nais, tais como os de material ferrovidrio (apenas duas empre-
sas multinacionais importantes), autopegas, eletrodomésticos ¢
pequenos e antigos estaleiros nacionais. Até cssa época a pre-
senca da EMN no Brasil scria explicada pelo “hiato tecnoldgi-
co” e pela nio-disponibilidide de recursos, ou de um mercado
de capitais que intermediasse poupangas potenciais. As distor-
goes no incipiente mercado financeiro e de capitais entio exis-
tente talvez tenham sido mais importantes que a propalada
insuficicncia de recursos. A nio-gxisténcia de legislagao, instru-
mentos, instituigées, a falta de adequada remuneragao a pou-
panga, a inflagio, bem como grande nimero de outras circuns-
tincias, impunham a presenga do Governo ou de empresas
estrangeiras.

Apds 1964, com o programa antiinflaciondrio do Governo,
surgiu uma nova razao para a desnacionalizagio: a insufici¢n-
cia interna de liquidez associada as dificuldades com o balango
de pagamentos. Baixa-se a Instrugio 289, em 1965, que reim-
planta o mecanismo do swap no Pais, ao pcrmitir repasses dire-
tos de recursos externos s subsididrias brasilciras. Embora o
“risco de céimbio™ corresse teoricamente por conta da empresa
e ndo do Governo, os grandes pcriodos entre cada desvalori-
zagdo (um ano) e a faicil previsibilidade dessa providéncia
faziam com que, na realidade, a “289" reproduzisse quase intei-
ramente o swap.

21 Carlos Osmar Bertero, Drogas e Dependéncia no Brasil
— 0 Caso da Indusiria Farmacéutica, tesc de doutoramento
ineédita apresentada 4 Cornell University (setembro de 1972) .
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Segundo dados da Comissdo Parlamentar de Inquérito que
em 1967/68 examinou a desnacionalizagdo da indistria brasi-
leira no periodo 1965/66,22 e computando-se apenas grandes
firmas, foram alienadas 16 empresas no setor de material de
transporte, trés no eletrénico, quatro no de plasticos, cinco no
mecanico e metaliirgico, uma no de tintas, seis no de alimentos,
seis no de perfumaria e farmacéutica, trés no setor quimico e
uma no de vidros. Tal foi a inquietagdo gerada no setor empre-
sarial,2® que o Governo apressou-se em baixar a Resolugio 63,
que viria a estabelecer condigoes de igualdade para as indistrias
nacionais.

Também nesse periodo registraram-se casos de abuso do
poder econémico de ‘parte das EMN, visto que as condigdes
eram propicias a operagoes desse tipo. As transcrigoes dos
depoimentos mencionam, por exemplo, o caso da firma Adesite
(fita colante), até entdo nacional. Por sofrer prejuizos 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
razoes, contudo, sdo 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 beneficios liquidos a serem auferidos com aplica-
goes no Pais. Nessas novas condigdes, as empresas que cada
vez mais desenvolviam suas estratégias de internacionalizagio
reorientariam suas aplicagées em dire¢do ao Pais. Acrescentar-
se-iam a tais circunstincias o agravamento do hiato tecnoldgico,
as usuais dificuldades de acesso aos mercados financeiro e de
capitais, de parte principalmente de pequenas e médias indis-
trias nacionais, e a politica econémica do Governo, que, ao nio
considerar de forma especial a empresa nacional, automatica-
mente as discriminava.

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

w2 Didrio do Congresso Nacional, Supl. ao n° 203 (D. F.,
20/11/1968) .

23 Causou grande impacto, na época, um estudo apresen-
tado a referida Comissdo pela FIESP, evidenciando quantitati-
vamente a perda de participacdo do capital privado nacional
na industria no periodo 1965/66.
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compra de firmas locais, quando existentes, é bastante conve-
nicnte, como ressaltado no desdobramento do *‘ciclo do produ-
to”. O cmpresirio nacional, por outro lado, pode fazer um
“bom negdcio” ao vender a propricdade ou o controle, mesmo
permanccendo na cmpresa, pois ofcrccerd aos novos donos
conhecimentos adquiridos ao longo de sua vivéncia como empre-
sdrio nacional, serd bem rcmuncrado, verd a empresa crescer
cm ritmo antcs inimaginivel e tera se desfeito dc suas preo-
cupagoes empresariais. Tanto essa situagio ¢é vantajosa para
ambas as partes que sua freqiiéncia, como ja mostrado, vem-se
clevando nos ultimos anos, havendo até casos em que a perma-
néncia do cmpresirio nacional é condigiio indispensavel & tran-
sagdo.

Sendo a legislagio brasileira em relagiao ao capital estran-
geiro considerada das mais liberais, como atestam repetidas
dcclaragoes de empresirios das EMN, e sendo a politica de
comércio cxterior do Pais das mais cficientes do mundo em
termos dc incentivos & “‘abertura da economia”, o Pais também
tem sido muito procurado por empresas descjosas de redistribuir
linhas dec produgio segundo alguma estratégia de maior efici-
¢ncia na alocagio de recursos. Nesses casos, as aplicagdes carac-
terizam-sc por novos investimentos, sejam na ampliagio de
subsididirias ja existentes (Ford-Philco, Volkswagen, General
Motors, ctc.), scjam em novas instalagdes no Pais. Visando
justamente a facilitar iniciativas desse tipo, o Governo criou
novos incentivos com os Decretos-Lei nos 1,219 e 1.236,24 os
quais surgiram nio sem grande ansicdade de alguns grupos
multinacionais, descjosos de contornar dificuldades remanescen-
tes na legislagiio brasilcira.

Finalmente, a abundincia dc recursos naturais, espectal-
mente minérios e madeiras, tem encorajado investimentos liga-
dos ao seu aproveitamento para exportagao. Empresas japone-
sas tém sido cspecialmente atraidas.

E notdria, assim, uma crescente intcrnacionalizagio da
cconomia brasilcira, que j4 agora se cstonde por setores até
cntio pouco procurados, tais como alimentos, produtos de
madcira, calgados, autopegas e minerais ndo-metalicos, além
das industrias dc equipamentos cletromecanicos.

24 Para comentarios e apreciacao mais detalhados, consul-
tar Carlos von Doellinger, et alii, A Politica Brasileira de Comeér-
cio Exterior..., op. cit.
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5.4

O Debate Recente

Contrastando com muitos paises da América Latina que
se mobilizavam de formas variadas em relagdo ao tema (Argen-
tina, Chile, Bolivia, 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 indicagdo que se tem da posigdo oficial € a de que
se deseja um minimo de interferéncia na atuagdo dessas empre-
sas, mantendo-se- a legislagdo na forma mais liberal possivel,
inclusive com a manutencio ou ampliacio da maior parte dos
incentivos concedidos nos dltimos anos. Reserva-se o Governo,
contudo, o direito de, eventualmente, impor as empresas seus
objetivos de politica econémica. Essa posicdo advém da consta-
tagiio, bastante realista, de que tais firmas constituem o mais
eficiente veiculo de transferéncia de tecnologia e de exportagao
de manufaturados.

Na defesa dessa posi¢do, argumenta-se no sentido de que
a tendéncia a internacionalizagdo das economias nacionais atra-
vés das EMN sera um fato inexoravel, e maiores beneficios obte-
rio os paises que mais rapidamente e intensamente aderirem
a nova realidade. E paises em desenvolvimento, realisticamente,
dependem ainda mais dessas empresas se aspiram ao crescimen-
to acelerado apoiado na industrializagio.?®

Nessas condigdes, tanto a legislagdo quanto o clima politi-
co-social . criam condigdes extraordinariamente favordveis a
investimentos no Brasil, especialmente em contraste com as
condigdes reinantes nos demais paises da América Latina (Chi-
le, Peru, Argentina, etc.). A politica de comércio exterior, por
outro lado, seguia rumos de crescente liberalizagdo, o que favo-
recia grandemente a atuagdo dessas empresas.

Contudo, em alguns setores empresariais e outros com liga-
¢oes ad hoc com o Governo notavam-se algumas preocupagoes

=5 Uma exposicdo detalhada da posicao oficial, até 1973,
pode ser encontrada em J. M. Vilar de Queiroz, Brasil: Expor-
ta¢ao e Importagao (Rio de Janeiro: APEC, 1974) .
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cm fungio de eventuais atitudes pouco éticas das EMN vis-a-vis
nacionais, especiulmente nos sctores de equipamcntos. O Prof.
Theophilo de Azcredo Santos, em fins de novembro de 1973,
referia-se ao CADE (Consclho Administrativo de Dcfesa Eco-
némica) como orgio “impotente™ para promover a defesa eco-
némica, pois que cartéis se instalavam no Pais, cxplicitamente
para ‘‘combater™ firmas nacionais, ¢ ainda reeistram scus acor-
dos cm cartdrios (declaragdes feitas por ocasiio da mesa-redon-
da da Gazeta Mercantil sobre empresas multinacionais; Sio
Paulo, 1973). O prdprio fato de terem sido tomadas decisGes
de grande envergadura, cm apoio a cmpresas nacionais de bens
de capital, logo ao inicio da nova gestao presidencial (abril de
1974), sugeriria a existéncia de algumas preocupagies.

Havia, decerto, a inquietagio das lidcrangas empresariais
nacionais, como se depreende dec virias declaragoces.® Notam-se
nessas dcclaragdes certas insinuagOcs de que alguns dos proble-
mas cnfrentados pelas empresas nacionais teriam derivado de
atitudes pouco estimulantes da politica ccondmica.

A atuagio da PETROBRAS, através da PETROQUIMICA,
no Pdlo Petroquimica da Bahia, € normalmente citada como
bom exemplo da capacidade de implementagiio, tanto de paoliti-
cas de maior participagio de empresas nacionais privadas quan-
to de maior bencficiamento das vantagens inercntes as EMN.

Contudv, apesar de possiveis ¢ ainda remancscentes diver-
géncias, prevalecce o reconhecimento de que tais cmpresas
representaram e continuario a represeantar fator da mais alta
importincia no descnvolvimento econdmico do Pais, “pela capa-
cidude de carrear significativas contribuigbes cm capital ¢ tecno-
logia” (Voz do Brasil, Editorial de 15/8/74). Pretende-se que
agora a agio se intensifique no campo da cxportagio dec manu-
faturados.

Nilo cogita o Governo de qualquer cerccamento legal das
atividades dessas empresas, dada a nccessidade de se mantercm
as “regras do jogo cstiveis”. Pretende-se, contudo, implemen-
tar uma estratégia “pragmiitica e madura™ de adequagio dcssas

M Carlos Villares, Gazela Mercantil (novembro de 1973),
Luiz Rodovil Rossi, Gazeia Mcrcantil (dezcmbro de 1973), Fabio
Yassuda, Gazeia Mercantil (novembro de 1973), Paulo Velll-
nho, Jornal do Brasil (mnaio de 1973), e outros.
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emprcsas a certos objetivos de politica econdmica através de
instrumentos econ0micos, vale dizer, incentivos e desincentivos
fiscais e crediticios.

Argumenta o Governo que, dessa forma, *“a experiéncia
mostraria que, em um quadro bem definido, com papéis bem
distribuidos, a atuagdo menos dindamica da empresa nacional
estaria ligada as préprias deficiéncias de sua estrutura e a adver-
sidade das condigdes em que opera, e ndo a agdo das empresas
multinacionais” (Voz do Brasil, Editorial de 15/8/74).

Especificamente, ainda em relagdo as empresas multinacio-
nais, o II Plano Nacional de Desenvolvimento determina as
seguintes linhas gerais de atuagao:

a) a empresa multinacional devera contribuir para a eco-
nomia nacional n3o s através do aporte de poupanga e tecno-
logia como também através das exportacdes e geragao local de
tecnologia;

b) deverdo as EMN evitar priticas de controle de merca-
do ou absorgdo de competidores.
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vi

CONSIDERACGES
FINAIS — ALGUMAS
SUGESTOES

DE POLITICA
ECONOMICA

Pode-se tentar resumur os principais resultados da anélise
nos seguintes tépicos:

i) Entre as grandes empresas industriais do Brasil, as
subsididrias das EMN ocupam posigao de destaque, tanto por
sercm maiores que as nacionais privadas (em média, 2,2 vezes)
quanto por se concentrarem nos setores industriais mais “dina-
micos”, em termos de taxa de crescimento, de absor¢iao de
tecnologia ¢ de capacidade de aumento das exportagdes.

ii) Em conseqiiéncia dessas caracteristicas, as EMN no
Brasil parecem atingir alguns objetivos de politica econémica
dc forma mais cficiente que as empresas nacionais, tais como o
crescimento da capacidade produtiva, a criagio de empregos, a
mclhoria da qualificagio da mao-dc-obra e dos salarios, o
aumento da produtividade industrial, o crescimento das expor-
tacdes e o descnvolvimento regional. As evidéncias encontradas
sao bastante precirias, mas sugerem, de fato, essa conclusao
geral.

iii) Outra constatagdo importante é que essas subsidié-
rias no Brasil representam parcela ainda reduzida dos grupos a
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que pertencem. As grandes EMN investiram em suas subsidia-
rias no Brasil cerca de 0,59% de seus ativos — no que concerne
a 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 paises
em desenvolvimento, constitui ainda “area marginal” na expan-
sdo das grandes EMN. Pelos estudos da ONU, apenas 1/3 dos
investimentos se concentram em paises menos desenvolvidos.

iv) A combinagdo dessas trés consideragdes sugere um
certo desequilibrio de “poder de barganha™ entre interesses e
objetivos nacionais vis-a-vis interesses e objetivos das grandes
EMN. Assim, embora essas empresas sejam muito importantes
para a economia brasileira, a reciproca, em termos gerais, ndo
é verdadeira.

em divida a EMN foi e continuara sendo da mais alta
importancia no crescimento, no aprimoramento tecnoldgico, na
modernizacio e na conquista do mercado internacional pela
indistria de transformagdo do Brasil. Esta é uma constatagao
fundamental e que n3o deve ser obscurecida.

v) Essa-conclusdo, contudo, ndo pode e nao deve ser
aceita irrestritamente. E decve-se, inclusive, reiterar a existéncia
de evidéncias de que essa realidade, pouco cdmoda para os
paises em desenvolvimento, vem-se alterando recentemente, em
conseqiiéncia da prépria expansio dessas empresas. Isso é
vélido especialmente em relagdo a paises como o Brasil, pelas
varias razdes ja assinaladas (Capitulos IV e V).

vi) Por outro lado, mesmo que as EMN oferegam ao
Pais beneficios mais amplos que os das empresas nacionais, €
falsa a implicagao de que o crescimento irrestrito dessas empre-
sas seria sempre benéfico. Assim como oferecem beneficios,
acarretam ‘‘custos sociais”, que sdo crescentes com O aumento
da “desnacionalizagdo™ da economia. Nessas condigdes, ha que
avaliar os “beneficios liquidos™ a serem obtidos-

vii) Gostariamos de ressaltar que a atitude recente de
paises como Canadd e Austrdlia, além do México € de paises
andinos, entre outros, ndo se apdia simplesmente em anseios
nacionalistas. Embora o nacionalismo venha ganhando forga
com a ascensdo crescente da classe média, existem razdes econ6-
micas, no que concerne aos ‘“‘custos sociais” dessas empresas,
para politicas econémicas de maior apoio a indistrias nacionais.

A empresa estrangeira difére da nacional em um aspecto
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fundamental: o beneficio liquido (lucro liquido) da subsidiéria
cstrangeira constitui custo para o pais anfitrido na medida em
que oncra o balango de pagamentos. Essc custo, na verdade,
nio deveria ser avaliado do-somente pclo montante de divisas
recmetidas ao exterior, mas sim pelo custo, cm mocda nacional,
da “produgio™ dessas divisas através de exportagdes dc bens e
servigos. E, além decsses custos, mais facilmente obscrvaveis,
dcve-se considerar ainda outros mcnos importantes, as vezes
desprezados ou subestimados, ¢ que decorrem de uma cxces-
siva subordinagido aos intcresses ditados pelas cstratégias de
atuacio intcrnacional dessas cmpresas, do sacrificio de empre-
sas nacionais, ou mesmo ‘da talvez excessiva dcpendéncia da
cconomia nacional As varidvcis fora do controle interno, tais
como importagies de cquipamentos e insumos, financiamentos,
tecnologia nem sempre adcquada etc.

viii) Quanto a csse aspecto, podc-se assegurar que OS
custos cm divisas das subsidiarias no Brasil é bem superior ao
que tem sido oficialmente divulgado, cmbora nédo se dispusesse
de elecmentos para apresentar valores mais adcquados. Essa
avaliagio, contudo, pode c dcve ser feita pelos drgios do Gover-
no encarregados do controle dos fluxos de divisas na economia.
O fato concreto é quc a legislagao, ao discriminar vérias formas
de remessas dé rendas — lucros, royalties, assisténcia técnica e
juros — dificulta a prépria quantificacio desses custos. Talvez
fosse convenicnte pensar-se numa forma de eliminar cssas “com-
partimentalizacGes™. Estabelecer-se-ia um certo limitc para o
montante total dc remessas isentas do imposto de renda adicio-
nal, e a partir dai haveria a incidéncia do imposto dc renda pro-
gressivo, na forma vigente atualmente para os lucros e dividen-
dos. Eliminar-se-ia também qualquer restrigio ainda remancs-
centc as diversas formas de remessas, inclusive o limite atual de
5% sobre o faturamento para isencio do imposto de renda
adicional nos pagamentos pcla tecnologia do exterior, ja que
entdo todas as remcssas seriam aferidas em relagdo ao capital,
independentecmente da natureza do pagamento.

Essa sugestio, contudo, tem cariter muito cmbrionfrio e
ndo deve ser considcrada sem estudos mais aprofundados. De
qualquer forma, mudangas desse tipo nas “regras do jogo” nio
pareccem passiveis de prejudicar as EMN; antes pelo contrério,
enquanto iria facilitar a avaliacdo dos custos em divisas e iria
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eliminar as distor¢des decorrentes das discriminagGes entre as
varias formas de remessas.

ix) Pode ser de grande importancia a avaliagdao desse
“custo social” das EMN. Em primeiro lugar, pelo simples conhe-
cimento de quanto a sociedade esta pagando pelos beneficios
que recebe. Dispondo dessa avaliagao, pode o Governo melhor
dosar seus incentivos — ou ‘“desincentivos” — fiscais, finan-
ceiros, ou de qualquer outra natureza, em fungido da relagao
entre “‘beneficios e custos” das EMN ou do balango de divisas.
Seria esta uma forma bem mais objetiva e “justa” de cumprir
as diretrizes oficialmente fixadas em relagio a essas empresas,
ja que os 6rgios do Governo Federal e os dos Governos Esta-
duais teriam pardmetros objetivos nos quais se apoiar, embora
tal critério ndao deva ser considerado com excessiva rigidez. O
fato é que, se o Governo estabelece a estratégia de atuagao
frente as EMN, com base em incentivos e medidas de politica
econfmica, urge que critérios sejam estabelecidos, e parece
sempre interessante considerar, em qualquer critério, as avalia-
goes de “custos sociais”.

Parece também intercssante apresentar algumas sugestdes
para uma estratégia de politica econdmica em relagao as EMN,
simultaneamente com o fortalecimento das empresas nacionais.
Ter-se-iam entdo os seguintes tOpicos:

x) A implementagio de uma estratégia desse tipo deve-
ria, a nosso ver, procurar elevar, sempre que possivel, o “poder
de barganha” dos interesses nacionais. Para tanto, deveria partir
de uma estreita coordenagao dos varios setores da administra-
¢do, tais como os Ministérios da 4rea econdmica e social, bancos
de desenvolvimento, Governos Estaduais, etc. A busca dessa
coordenagdo deveria ser constantemente aprimorada.

xi) Como “lema” béisico de atuagdo do Governo para
que tal coordenagao se verificasse, a fim de que sejam aumen-
tados os beneficios obteniveis das EMN, simultaneamente com
o fortalecimento de empresas nacionais, sugere-se que seja sem-
pre questionada a possibilidade de cada vez mais levar tais
organizagdes a perseguir os objetivos de politica econdmica.
Maiores exigéncias tecnolégicas, normas antipoluigdo mais rigi-
das, maiores exigéncias quanto 3 localizagdo e a contribuigdo
para a descentralizagao industrial e desenvolvimento regional,
maiores exportagoes, etc., sdo aspectos que deveriam estar nas
preocupacdes dos administradores da 4area econdmica.
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xii) Deve-se ter sempre em vista a possibilidade de incen-
tivos prioritiarios a cmpresas nacionais. Nao apenas por nacio-
nalismo, embora para alguns ji fosse essa uma razio bastante
ponderavel,! mas ainda porque, do ponto de vista da economia
nacional, e cm igualdade de condigGes quanto aos beneficios, a
empresa nacional ¢é sempre preferivel. E até mesmo, muitas
vezes, quando em desvantagem inicial, caso se vislumbre o seu
fortalecimento a longo prazo. Pode-sc perfeitamente invocar, no
caso, a tese da ‘“industria nascente”.

xiii) Por outro lado, a EMN seria desejavel, sem cons-
trangimentos, quando nio existisse a alternativa da firma nacio-
nal, no precnchimento dos chamados “sctores vazios”, onde o
mercado é atendido por importagdes, e desde que haja condi-
goes econdmicas para a operagdo dessas empresas no Pais.

Em outras situagées, quando firmas nacionais atendem ina-
dequadamente ao mercado, ou quando nao se renovam tecno-
logica ou administrativamente, a EMN pode ser até certo ponto
desejdvel, até mesmo estimulando suas concorrentes nacionais.
Mas cm setores onde a cmpresa nacional cumpre razoavelmen-
te bem suas finalidades empresariais e sociais ndo se justificaria
a presenga de firmas estrangeiras, que, ao eliminar firmas nacio-
nais, possivelmente implicariam mais custos que beneficios para
a sociedade.

Toda a questdo se resumira, evidentemente, em discriminar
entre setores e, principalmente, em criar instrumentos de poli-
tica econdmica que atendam aos objetivos.

xiv) As sugestoes feitas concernentes 3 legislagdo nio
devem ser consideradas imprescindiveis, embora possam intro-
duzir mais racionalidade e liberalidade no espirito da lei. E,
além destas, nio devem ser consideradas quaisquer outras alte-
ragoes, especialmente se implicarem restrigoes além das ja
existentes.

1 Kindleberger, por exemplo, considera valida a proposi-
cdo de Albert Breton de que 0 “nacionalismo” é uma mercado-
ria de consumo coletivo, que a sociedade poderla resolver com-
prar e que presumivelmente deveria ser incluida no produto
nacional com base em algum ‘custo de oportunidade’”. Ver
C. P. Kindleberger, Development and Planning — Essays in
Honour of Paul Roseastein-Rodin, J. Blagwatl Ed. (Cambridge:
MIT Press, 1973). A citagcao é proveniente de Albert Breton,
“The Economles of Naclionalism®, in Journal of Political Econo-
my, vol. 27, n.° 4, pp. 376-386.
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A experiéncia mostra que dispositivos restritivos em dema-
sia reduzem a flexibilidade da politica econdmica, além de
provocar reagdes negativas de parte dos investidores. Também
mostra a experiéncia que restrigdes a remessas de lucros sdo
facilmente burladas. Nenhum “cédigo” podera prever as incon-
taveis alternativas com que se defronta um pais em desenvolvi-
mento no “dia-a-dia” da politica econ6mica. £ muito mais 1itil
que se estabelega a convicgdo, mais por atos e procedimentos
que por palavras, que certas atitudes de parte das EMN nao sao
bem vistas, tais como praticas abusivas de poder econdémico,
pouca sensibilidade a certos objetivos de politica, etc. Tal sé se
consegue como resultado de longo, paciente e persistente traba-
lho de “conscientizagdo” 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 nao distingue
nacional de multinacional, pode ser prejudicial em alguns casos
aos interesses nacionais. Muitas vezes uma certa participagao do
Governo, minoritaria, pode ser desejdvel na preservagao ou no
desenvolvimento de empresas nacionais privadas.

A regra bisica de atuagao do Governo deve ser, como ja
cnfatizado, o apoio 4 empresa nacional sempre que esta possa
desenvolver-se.

xvi) Eventualmente, contudo, nem sempre incentivos ou
desincentivas puramente econOmicos sdo suficientes para que
certas “regras do jogo” sejam cumpridas. Procedimentos pouco
éticos de parte de algumas organizagGes existem claramente. Ora,
o Brasil, como qualquer nagao capitalista que pretende ser efeti-
vamente desenvolvida e civilizada, tem sua legislagao antitruste.
No caso, a Lei 4.137, de 10/09/19£2, que deu orgem &o
Conselho Administrativo de Defesa Econémica (CADE). Os
préprios conselheiros do CADE, nao obstante, afirmam que o
6rgio tem dificuldades para cumprir suas tarefas, apesar de a
legislagao brasileira ser considerada, por peritos de outras
nagaes, tecnicamente de alto nivel. O fato da vigéncia de uma
legislagao de defesa contra priticas oligopolistas, tais como dum-
ping, embargo ao fornecimento de matérias-primas e outras ati-
tudes, ndo pode ser visto como alteragao-das ‘‘regras do jogo™
ou legislagao restritiva ao capital estrangeiro. O CADE, ou
qualquer outro érgao que efetivamente cumpra a funcgao de
defesa econémica, atingiria em principio qualquer empresa
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nacional, multinacional ou estatal — e a antipatia de certas
EMN contra legislagio desse tipo s6 pode ser vista com certas
suspeitas.

xvii) Dentre os sctores onde sc registram alguns conflitos
importantes situam-sc aqueles ligndos a exploragiio dc recursos
naturais.

Grande mimcro de paises, seguindo o exemplo dus nagoes
drabes, procura valorizar e preservar scus recursos naturais. O
valor desses recursos, ainda em scu estado natural, tende a
crescer & medida que cresce o cspectro da escassez. Talvez a
tecnologia supcre tcdos os prablenas da atual escassez, mas, de
qualquer maneira, haveri uma defasagem, durante a qual a valo-
rizagiio aumentara. As empresas multinacionais parccem dispos-
tas, cm alguma medida, a accitar regras de participagiio nessas
valorizugoes. Inclusive ja sc nota alguma “concorréncia™ entre
elas. Ora, o Brasil, ecmbora dependente de algumas matérias-
primas, dispée de vastas reservas de outras, ¢ deve também
valoriza-las.

A estratégia mais rccomendivel, nos investimentos ligados
a matérias-primas e rccursos naturais, €é a dc joint veatures, ecm
que as participagoes dc cupitais nacionais sejam majoritirias,
assim como o efetivo controle das decisoes. Deve ficar claro
qQue o Pais nccessita primordialmente da tecnologia, ¢ por cla
se dispGe a pagar um prego “justo”, tio-somente.

xviii) Também em relagio a csse aspccto, deveria ser
considerada mais explicitimente a participagio do Governo na
ONU e cm outras organizagdes internacionais quands poi oca-
siic dc cstudos,-debates ou decisoes sobre o tema. Os aspectos
basicos que deveriam nortear tal participagio seriam:

a) a principal contribuigio das EMN aos paises em
descnvolvimento ndo esta no aporte de capital, mas sim na
transferéncia de tecnologia;

b) os recursos bisicos sio de propricdade de cada pafs,
e a exploragio dos mesmos deve trazer amplos bencficios as
nagdes respectivas. Urge que haja mais uniao cntre os paiscs
em desenvolvimento para que se eleve o “poder de barganha"
mituo frentc s EMN. Deve-se evitar que as empresas multi-
nacionais se utilizem da concorréncia entre paises em desenvol-
vimento; ao contrdrio, estes deveriam aproveitar a concorréncia
entre as empresas.
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ANEXO |

CLASSIFICACAO
DOS SETORES
INDUSTRIAIS

MINERACAO

— Minerais Metalicos
— Minerais Nio-Metilicos

INDUSTRIA DE TRANSFORMACAO

Produtos de Minerais Nao-Metalicos
— Cal e Cimento
— Cecrimica e Artefatos de Cimento, Gesso e Amianto
— Artefatos de Vidro e Cristal
— QOutros Produtos de Minerais Nao-Metilicos

Metaliirgica
— Siderurgia
— Metalurgia dos Nido-Ferrosos

— Produtos Metalirgicos Diversos (Laminagao, For
jaria, Fundi¢do, Estamparia, etc.)
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Mecianica
Maiquinas, Motores e Equipamentos Industriais
(inclusive Elétricos)
Maiquinas, Aparelhos e Instrumentos para Escri-
tdrio
Aparelhos Elétricos e Material de Comunicagdo
— Material Elétrico

— Aparelhos Domésticos, Material de Comunicagao,
Lampadas, Acessérios e Utensilios

Material de Transporte
— Construcdo Naval
— Material Ferroviario
— Vciculos Automotores
— Autopegas e Carrogarias

— Tratores, Maquinas de Terraplenagem e Imple-
mentos

— Avides e Outros Veiculos

Madeira e Artefatos
— Madeiras, Compensados, Laminados e Artefatos
— Papel e Papelio
Mobiliario
Moveis e Artefatos de Decoragdo (inclusive de
Escritério)

Borracha
— Borracha e Artefatos de Borracha e Derivados

Couros e Peles
— Couros, Peles e Produtos Similares

Quimica

— Quimica e Petroquimica

— Pléasticos e Derivados*
Petréleo (Refinagdo e Distribuigdo)*
Gas (de Petréleo)
Produtos Farmacéuticos, Medicinais e Veteri-
narios*
Produtos de Perfumaria, Higiene Doméstica, Ve-
las, etc.*



Téxtil
Fiacdo e Tecelagem
Artefatos de Tecidos
— Artigos de Vestudrio e Acessérios®

Produtos Alimenticios
Moinhos
Carnes Frigorificadas e Industrializaday
Pescado (Pesca e Industrializagdo)
Laticinios
Aciicar e Alcool
Café Solivel
Oleos Vegetais
Produtos Alimentares Diversos

Bebidas
Aguardente, Cervejas, Vinhos, Refrigerantes e
Aguas

Fumo
Fumo e Produtos de Fumo

Editorial .e Grafica
— Jomais
— Editoras e Gréficas

Indiistrias Diversas
— Conglomerados
Instrumentos e Aparelhos Profissionais e de Pre-
cisao
Artigos Diversos

* De subsetores passaram a setores.
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ANEXO 11

ESPECIFICACAO DOS
DADOS UTILIZADOS

Valor Historico do Ativo Fixo Operacional: valores de
terrenos, edificagGes, mdquinas e instalagGes e outros bens
necessarios ao funcionamento da empresa, inclusive marcas e
patentes, tudo pelo custo histérico.

Correcao Monetdria: trata-se da corre¢do monetaria apli-
cavel ao valor histérico do ativo fixo, considerada conforme
consta do balango.

Ativo Fixo Operacional Corrigido: valor histérico + cor-
reg3o.

Depreciacées: conforme balango, inclusive corre¢io mone-
taria da depreciagdo e depreciagdo da corregdo monetéria. As
depreciagGes serdo incluidas, ainda que no balango aparegam
no passivo.

Ativo Fixo Operacional Liquido: valor do ativo fixo ope-
racional corrigido, menos as depreciagGes.
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Imobilizacées Financeiras: participagdo em subsididrias ou
coligadas — agoes, cotas e participagdes em outras companbhias,
caracterizadas como subsididrias ou coligadas, ainda que no
balango constem do realizdvel a longo prazo.

Aplicagoes por Incentivos Fiscais: valor das aplicacoes,
ainda que no balango constem do realizdvel a longo prazo.

Outras Imobilizacées Financeiras: titulos de renda, emprés-
timos compulsérios, etc.,, mesmo que no balango constem do
realizdvel a longo prazo.

Outras Imobilizacées: valores contabilizados sob este titu-
lo: bens iméveis nao destinados a uso, despesas de implanta-
cao, importagoes em andamento (desde que no balango constem
do imobilizado), enfim, qualquer outro item do imobilizado nao
referente a operagdo normal da empresa (os valores do imobi-
lizado que se refiram a operagio da empresa devem ser inclui-
dos nas linhas anteriores, de acordo com os critérios acima).

Outros Itens do Ativo: quaisquer outros valores do ativo
ndo cobertos pelos itens anteriores. Notar que as contas de
compensagdo ndo sdo consideradas.

Total do Ativo (exceto pendente): soma de disponivel +
realizdvel, total do imobilizado liquido e outros itens do ativo.

Capital Subscrito (residentes no Pais): o total do capital
subscrito & data do balango.

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

Capital Social Subscrito: o total 2 data do balango.

Reservas e Lucros (inclusive acumulados): todos os
demais valores do ndo-exigivel, nio sendo consideradas como
tais as depreciagdes, provisdes para devedores duvidosos e para
impostos de renda. S3o incluidos os lucros suspensos ou acumu-
lados e o saldo & disposigdo da assembléia, mesmo que no
balan¢o constem sob outro titulo.

Prejuizos (inclusive acumulados): conforme balango.
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Capital 4+ Reservas: soma do capital subscrito e reservas
e lucros, menos prejuizos.

Passivo Pendente: conforme balango, exceto lucros ou saldo
a disposi¢io da A. G. O.

Ativo Pendente: conforme consta do balango, exceto o
valor dos prejuizos a amortizar.

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

Outros Itens do Passivo: quaisquer outros valores do
passivo. Notar que contas de compensagdao n3o sdo conside-
radas.

Total do Passivo: soma de total do exigivel, mais patrimo-
nio liquido 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 prestagdo de servigos), inclusive o
imposto faturado (IPI ou Imposto Unico). Nao inclui valores
referentes a descontos e devolugdes.

Imposto Faturado (IPI ou Imposto Unico): conforme
balango.

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

Custo dos Produtos Vendidos ou das Operagées Sociais:
representa os custos diretamente atribuidos ao faturamento,
inclusive, quando for o caso, as deprecia¢des diretamente apro-
priadas aos custos.

Lucro Bruto ou Resultado das Operagées Sociais: igual ao
faturamento, menos o custo.

Depreciagies: as depreciagcbes do exercicio, conforme a
conta de lucros e perdas, exceto as diretamente apropriadas aos
custos.

Despesas Financeiras: conforme a conta de lucros e perdas.

Outras Despesas: as demais despesas do exercicio, inclu-
sive o ICM e a provisao para devedores duvidosos.
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Lucro Liquido antes do Imposto de Renda: representa
o valor do Lucro Bruto, menos o Total de Despesas, mais
Reversao de Provisdes, mais Outras Receitas. Este item repre-
sentard apenas o lucro do exercicio em exame. Lucros suspen-
sos de exercicios anteriores ou quaisquer outros saldos serdo
incluidos a parte.

Imposto de Renda: conforme a conta de lucros e perdas,
referente ao imposto de renda pago no exercicio ou & provisao
para imposto de renda referente ao exercicio.

Gratificagées, Provisdo para Partes Beneficidrias, elc.:
conforme a conta de lucros e perdas, incluindo as participagGes
de diretores e empregados (quando apresentadas como distri-
buigao de lucro), bem como outras participagdes estatutérias.

Lucro Disponivel: igual ao lucro liquido, menos o imposto
de renda e as participagdes, representando o lucro destinado aos
acionistas para distribuicdo (dividendos, bonificacdes, etc.),
bem como para reinvestimentos e reservas, inclusive a reserva
legal.

Reservas: conforme a conta de lucros e perdas. Nao deve

incluir as provisdes para depreciagdes, devedores duvidosos e
imposto de renda.

Numero de Empregados 4@ Data de Encerramento do Exer-
cicio: o niimero de empregados da empresa, a data do balango.

Total de Saldrios Pagos no Exercicio: o total de salirios
pagos pela empresa no exercicio a que se refere o balango,
incluidos os encargos sociais.
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FINANCIAMENTO DE PRQJETOS INDUSTRIAIS NO
BRASIL, por Wilson Suzigan, José Eduardo de C. Pereira
e Ruy Affonso Guimaraes de Almeida (Cod. R.9).

A maioria dos estudos sobre o nosso presente esta-
gio de desenvolvimento industrial aponta uma sériz de
problemas relativos a transferéncia de tecnologia, absor-
gao de mao-de-obra, concentrag@o locacional e limitagao
do mercado. Uma segunda corrente mais restrita vem re-
centemente se preocupando com a contrapartida finan-
ceira do desenvolvimento industrial, isto &, procura inves-
tigar qual tem sido a contribuigdo do setor financeiro e
qual devera ser sua atuagio futura para apoio ao setor
secundario, Q presente estudo enquadra-se nesta ultima
linha de interesse. Trata-se de estudo pioneiro no Brasil,
onde se procura analisar os usos e fontes de financia-
mento de projetos de implantagao, expansao e moderni-
zag&@o segundo o tamanho das empresas, setores de pro-
dugdo, propriedade e categoria de uso dos bens.

A INDUSTRIA DE MAQUINAS-FERRAMENTA NO
BRASIL, por Franco Vidossich (Cod. EP.8).

Focaliza-se aqui o segmento talvez mais caracteris-
tico da industria de capital, visando conhecer a estru-
tura potencial de produgao nacional de maquinas-ferra-
menta e identificar fatores que podem ser responsabiliza-
dos pelo seu desempenho insatisfatério e por sua inca-
pacidade em atender as necessidades dos setores que as
utilizam. Procura-se, também, definir a evolugdao prova-
vel e as caracteristicas futuras da demanda, no sentido
de avaliar a adequagdo da oferta prevista. Entretanto,
além desse diagnastico da situagao presente, o livro apon-
ta igualmente diretrizes e medidas de politica governa-
mental para a orientacdo da industria estudada, no sentida
de superagdo das deficiéncias atuais, bem como propde
aos empresarios do setor um conjunto de agdes e proce-
dimentos que visariam a compatibilizagae da expansao
deste segmento manutfatureiro s exigéncias do processo
de industrializacdao do Pais.
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