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1. INTRODUCRO

O elemento central do chamado 'enfoque da organizagdo in
dustrial' relativo acs determinantes do investimento exgerno éifﬂ
to refere-se i existlncia de vantagens proprias das Empresas Mul
tinacionais (EMNs) que permitiriam a estas empresas superaroa obg
ticuloa assoclados & um nove ambiente econdmico., Estas vantagens
especificas & propriedade seriam decorrentes, por exemplo, de ing
vagac tecnolégica, melhor capacidade gerencial, organizacional e
mercadoldgica, e maior disponibilidade de capital (1).

Em virtude da posse destas vantagens especificas & propri
edade, 10 que concerne a sus atusglio no MERCADO INTERNG 8 BMNR tfﬂ
deriam a melhorar a efleiéncia alocativa, acelerar a  transferén
cia de tecnologia e aumentar a aficidncia téenlen naquelas  inddg
trias nas quais operam, na medida em gue estas empresas tenderiam
4 ser mais eficientes e evitariam deseconomias de escala (2}. Em
virtude de uma maior eficdcia as EMNs tenderiam a ter também um
melhor desempenho da mercadoc comparativamente a firmas nacionails,
Principalmente as de paises subdesenvolvidos. Virios estudus em
plricos recalizados comparand> © desempenho do universo de EMNs num
determinado pais e as firmas locals vieram apoiar este dltimo ar
gqumento (3},

Todavia, objegSes comegaram a ser colocadas sobre a vali
dade deste argumento em virtude, principalmente, da importancta
do seu coroldrio em termos de politica de desenvolvimento, Na me
dida em que as EMNs tinham um melhor desempenho decorrente de su;
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‘de indiistrias, deveria-se fazer a comparagi

mais elevada eficidnecia comparativamente @s fifmas nacionais, ha
veria um ganho em termos de bem estar econdmico se se estimulasse
a entrada de capital estrangelrc na forma de inveatimﬁnto direto
em palses.shdesenvolvidoes. Neste sentido, qualificagdes da natu
reza tedrica e testes empiricos foram realizados objetivande dar
uma nova dimensdo ao argumento geral de melhor desempenho compara
tivo de EMNs vis-d-vis empresas locais,

O argumento central das criticag levantadas & que ao com
parar o universo de empresas de origem multinacional com o univer
80 de emprosas locais, eataria ge cometondo um equivoco pois "foﬂ
paragSes agregadas dog dois tipos de firmas fornecem conclusodes
?ngancsas a respeito da infludncia independente da propriecdade
quando caracteristicas de firmag estdo relacionadas a tamanho, e
as firmas estrangeiras e locais apresentam diferentes distribul
¢Ses de tamanho® (4). Assim, & como se o efeito tamanho anulasse
o efeito propriedade na medida em que o malor tamanhe da EMN ja
representasse na realidade a pPosse de vantﬁgens especificas
priedade, Por consequinte, a comparagio pertinente deveria
de EMNs ¢om empresas locais de porte aproximado,

& pro
ser

Adicionalmente, em virtude da exist

éncia de diferenqasteg
noldgicas, organizacionals e Einanceiras de

ntro mesmo de génerog
QO com produtos simila
ara se acreditar numa
EMNs e firmas locals
s simtlares, Egta a
ar no presente traba
rar que nig existe

res, Assim, ndo haveriam razdes a priori p
diferenga significativa de desempenho entre
de tamanhos aproximados e fabricando produto
preclsamente a hipStese que pretendamos test
lho, Mais precisamente, Pretendemos demonst
uma diferenga significativa entre 0 des
naclonals na indiistria ge transforma

€30 no Brasi] 8¢ as varifveis
“tamanho® e "tipo de produto”

séo colocados sop controla,

No que concerpg a0 MER
te encontrada pa literaty

palses subdesenvolvldos r
tar e importar de EMNg

CADO EXTERNG
Ta a respeito dpg
efere-ge jg majore
Comparativamente ig

+ Uma hipdtege usualmen
efeitos de BNz sobre o-s
8 propensSes a expor
empresas nacionaia{(s),
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Dentre os principais argumentos temos que a sub:i:i:::::L
EMN teria maiores oportunidades de exportagao, dadas pe : ei1ia
do comercializagdo disponfveis para cada uma das cmp;esamicmmI
das oy Participantes de um grande grupo internacional. dos na;
Mmente, o3 recursos gerencials mals eficientes enc?ntra
EMNs captariam melhor as oportunidades de exportagao.

va
Por outro lado, as subsididrias de EMs poderiamd:er ::1;
das a realizar malores volumes de importacdo em Vlftfdeverticalé;
téncia de economias de aescala obtidas com a 1ntegrac:°° custo  re
9rupo realizada i asscala internacional. Assim, o baix laria ;
lativo de mio-de-obra em pafses subdesenvolvidos eStim:ngumos rals
montagem final de produtos nestes palses, enquanto os adicionsl
sofisticados seriam importados de economias avangadas. dinamicos—
mente, os investimentos realizados por EMNs em setorf511zados nem
vio oxigir uma oferta de insumos o camponentes espec ﬂlvidcs o
Sempre disponivel, principalmente em paises subdesenvo . r;aQEc
que, por consequinte, pode levar a maiores volumes de impo
Por unidade de produto,

No que se refere is exportagbes, a evidéncia di:pislzzi.
embora ndo-conclusiva a utilizando~ge de dlferontef meto ox :rta;
Sugere Jue as EMNs nao parecem ter maioﬁ?s prcpensies eve:iflcado
4o que as empresas nacionais; pelo contrario,-gem-ae rtar- oy
que as ompresas macionals tdm malores propensoes a exfo o
que- a8 EMNs.  Este dltimo resultado fol encontradoaparhTB) .: _ura
{Cohen, 1975), para o México {Fajnzylber y ?arrag?. %9 ,lzsfa :
uma amostra de firmas na Jamaica, India, Irg, Ca{om%;a,(fs78) e
Quénia (Lall and Streeten, 1977). O trabalho de Nayyar e 5;
tra que para o conjunto de palses subdesenvolvidos a participag

- anas caiu de
. das exportagdes de manufaturados por EMNs norte-americ .

20% para 9% entre 1966 o 1974,

Adiclonalmente, para o Maxico (Jenkihs, 1977} o resultado
do diferenclal de propensdes a exportar de EMNs e empresgs
depende do setor em que operam e da politica governamental
to que para o Brasil (Newfarmer and Marsh, 198
da nenhuma diferenga significativa,

tocais
senguan
i) n& f21 encomera

sendo que para R arola arnsg



tra de firmas a propensio a exportar das empresas locais era mai
or do que a das EMNs, enquanto que para uma amostra da pares com
binados, a propensdo média a exportar destas iiltimas era maior do
que as das empresas naclonals.

Por outro lado, para a Guatemala (Rosenthal, 1975}, Costa
Rica (Willmore, 1%76) e Cordia do Sul (Jo, 1976 e thep, 1975) ve
rificou-g8e que as EMNS apresentavam malores propensdes a expo;tar
do que as empresas nacionais. Para o Brasii {Doellinger e Caval
canti, 1975} constatou-se que a propensdo média a exportar das
EMNa no setor industrial era malor do que a das empresas nacionals
privadas, e menor 4o que a das empresasi estatais neste setor. HNo
éaso de Taiwan (Cohen, 197%5) verificou-se uma carta igualdade das
protensdes a exportar de ETs e empresas locais.

A evidéncla empirica disponivel relativa is propensdes mg
dia a importar de EMNs e empresas locals, embora ndo-conclusiva e
também usando diferentes metodologias, parece mostrar que as EMNs
tém malores propensdes a importar do que as empresas nacionais,
Este resultado foi encontrado para Coréia do Sul (Cohen, 1973 ),
Taiwan (Riedel, 1975), Peru (Vaitsos, 1976), India (Subrahamanian
and Mohana (1977), México (Jenkins, 1977} e Brasil (Newfarmer and
Marsh, 1981}, Diferencas ndo-significativas foranm encontradas pa
ra a Indonésia (Reuber et alii, 1973), Cingapura {Cohen, 1975 ),
Costa Rica (Willmore, 1976), India, Quénia, Jamaica, Ird, Colom
bla e Malasia (Lall and Streeten, 1977}. Finalmente, cabe mencio
nar que para © caso de Taiwan, embora a amostra utilizada fosse re
lativamente pequena, encontrou-se que as empresas Jocais tinham
maior propensdo a importar do que as EMNs,

Em sintese, neste trabalho investigamos a hipStese de dai
ferengas significativas no desempenho 1o mercado int
no de empresas multinacionais e nacionay
metodologla dos pares combinados,
ter sob controle as varifiveig

8Ino e exter
8 privadas utilizangdo a
através da qual procuramos ' man
"tamanho" ¢ "tipo do produto®,

R SO,
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2, CONSIDERAGOES METODOLOGICAS E NATUREZA DOS DADOS

0 nivel de desagregagdo possivel de se trabalhar e mais
Proximo do conceito de mercado & o de 4-digitos na classificagdo
industrial do IBGE. O procedimento metodoldgico empregado fol o
de definir pares de EMNs e empresas nacionais que co-existem em
mercados especificos,’ Dada a impossibilidade de se conhecer o u
niverso de EMNs e empresas haclonais que operavam em cada mercado,
OPtou-se pela formagio de pares de empresas lideres em 1973  que
eram conhecidas. Empresa lider definida como aquela que estives
Se entre as quatro maiores do setor (nivel de 4-digitos). Aqui ca
be mencionar que optamos formar pares unicamente entre EMNs e em
Pronar naclonaisg privadas (ENPs), sondo que a exclusio das ampre
S4s piblicas deveu-se & iddia de que estas tém uma fungdo objeti
Vo distinta das empresas privadan, EMN  definidn am apela na qual
I ndmteahioube Lan pelo ctus 4B do capilal da éengiiesa.

08 conjuntos de pares amostralis permitiv-noa, entdo, tes
tar a diferenga na média dos coeficlentes’ de desempenho das EMNs
¢ ENPs, MNesta anflise de diferenga de médias empregamos o teste
't' para amostras dependentes, quando a correlagio entre as varii
vels sra positiva. No caso da corralagdo negalbiva utllizamos o
teste 't' para amostrag independentes e o teste ndo-paramétrice de
Wilcoxon., Este Gltimo teste de ordenagdo assinalada de pares com
binados leva em consideragio ndo somente o8 sinais das diferencas
ras também suas magnitudes, sendo considerado um dos mais podero
808 testes nao-paramétricos (6).

N2 nossa andlise relativa ao desempenho de ENPs e  EMNs
N MERCADO INTERNO concentramo-nos om 1960, 1973 & 1980. Para ap

varidvels mays importantes temos 49 pares em 1968, 77 em 1973 . e

66 em 1980, Aqui vale destacar que dentre os estudos conhecidos
usando metodologia semelhante, o nosso a © que apresenta 0 malor
tamanhe de amostra, além desta Ser uma das de mais elevada
sentatividade (7). A Talela 1 mostra o
nimero de firmas amostrais, sendo
do valor da produgio na indiistria

repre
nimero total de pares e o
Que estas responderanm por  17%
de transformagio em 1973,
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No que se refera 3s principatis varifivels utilizadag temst
Patrimdnio liquido (capital soctal + reservas capitaliziveis + lu
€ros retidos + passivo pendente - ativo pendente), lucre 1liquide
(lucro total - imposto de renda), vendas liquidas (faturamento -
impostos sobre produtos industrializados), imobilizado liquido (i
mobilizado total - deprociagio) e nfimero total do omprogadod  no
final do ano. Egtes dados foram obtidos a partir de material pu
blicado pelas empresas e informagSes contidas em publicagdes espe
clalizadas (B). Os dadog sobre o coeficlente de participagio do
capital estrangeiro no patrimdnio das empresas foram obtidos de
Barnet {9). Dados e informagdes adicionais sobre a estrutura de
mercado e presenga de enpresas multinacionals em mercados espec;
ficos foram obtidos a Partir de estudos foites pela FINEP @ IBGE +{10).

Na Tabela 2 apresentamos a8 principais caracterlsticas da
amostra de EMNs e ENPB em termos do valor médio das varifveis, na’
mero total de pares cobinados, coaflclenta o correlagdo entre os
valores de cada uma das variveis para os dois grupos de empresas,
€ 08 testes estatluticos referentes § diferenga de madia. Opta
mes pela apresentagdo dos trée testen {amomtrag dependentea, inds
pandentes e O teste nio paramétrico), 1ndependentemente 4o sinal
do coeficiente de correlagdo porque, embora na maior parte dos ca
s0e 08 valores absolutos das varifiveis apraesontem coeficientes deg
correlagio positiva, estaesg coeficientes tendem a sar bastante re
duzidos e pouco significativos,

O aspecto mais importante da Taﬁéla 2 & que,
do o esforge de se procurar trabalhar com pares combinadog déEMNs
e ENPs de porte aproximado, 4s iprimeiras sdo em ‘todos. og
mafores do que as dltimas, Assim,
do patriménio em 1980, todas as out
EMNs sdo significativamente malores

casos
com 2 finica excegdio do lucro e
Tas variivels indicam que as
do que as ENPg,

A implicagdo do fato acima 8 que, no que concerne ao . nog

vel de 4-dlgitos) e que gig
lhardo com as majoreg de cada
damente majores do que as Enpg

apesar de tg

Os indicadores de desempenho comparative usad?s no noss:
estudo sdo: taxas de crescimento de cada uma das varidveis, 1t2:1
de luecro {lucro/vendas), a taxa de rentabilidade (1ucrO/Patrd:/e;
o), uma 'Proxy' para a relagic capital/trabalho (:i.nn:'l:ai.112:‘5‘“’}I
prego}, uma 'proxy’ para produtividade do fator capital (ve (ve;
mobilizado} e outra para a produtividade do fator trabalho r°d:
das/emprego). No caso destas duas dltimas ‘proxies’ para §e em
tividade cabe mencionar que estudos que trabalham com dado: N v;
Presas e que nio dispSem do valor agregado tendfm a corrig :egad;
lor das vendas pelo coeficiente valer da produgao/valor ag etvo
do getor; como no nosso caso objetivamos um estudo comparasobr;
sendo que o mesmo fator de corregdo teria que ser aplicafo ‘apre
¢ada um dos pares e, adicionalmente estes coeficientes nao maio;
sentam grande dispersfo para os setores onde se encontram f Lcos
parte das firmas amostrais, os resultados dos testes eSt?tIStlns.
nio =in afetados significativamente se mantivermos as prox
BanG i onadan ,

ivo
No que concerne a nossa andlise do desempenho comparat o
3 Pr
de B'Ns e empresas nacionais no MERCADO EXTERNO em termos de  Pro

. - ilizando-se
Pensdes a exportar a importar, também val ser feita utilsza

4 metodologla dos pares combinados. Assim, do conjunto df 131 SE
tores (ao nivel de 4-digitos) na indéstria de transfermagao, nfm
quais convivem empresas naclonais privadas e E#Ns,fdentlf:cam:::;
conjunto de €5 pares de empresas, e testamos 3 hipdtese deq ;;
renga significativa nas propensdes d exportagio e importagdo

EMNs e empresas privadas nacionais em 1980,

As empresas amostrals foram responsivels por cerca ?e 1;§
do total das exportagies de manufaturados (excluindo-se café so a
vel e agficar refinado), e 6% das importagdes (excluindo-se combus
tivels, lubrificantes e cereais). As BWNs incluldas na nossa aTog
tra responderam por aproximadamente 23% do total das exportagdes
e 178 do total das importages de uma amostra maior de 394 EXNg
atuando na indistria de transformagao em 1980, Infelizmente, rdo
dispomos de InformagSes referentes a anos anteriores, todavia,

e
xiste evidéncia de que as EMNs, acompanhando o mevimente ger

al da



economia brasileira, apresentaram uma tendéncia
lagdo médla exportagio/valor de produgio
média importagio/valor de produgdo ao lon
ahna 10 {(11),

80 aumento da re
e umd redugdo da relagio
g0 da segunda metade dos

0s indicadores de desempenho utilizados serdo as relagdes
médias exportagdo/vendas e importagdo/vendas. Naturalmente, sob
a Gtica da empresa privada a taxa de retorno so
portados e/ou a taxa de crescimento das suas ex
indicadores mais apropriados de desempenho. Ocorre, em primeiro
1uga£, que no dispunhamos dos dades hecessirios Para este tipo
de estudo e, em segundo, que este nio €ra 0 nosso objetivo, pois a
perspectiva da nossa anilige ultrapassa o escopo dos éstudos  eg
tritamente microecondmicos de desempenho. A nosga Preocupacao cen
tral & como a compreensdo do desempenho de empresas nacionais o
multinacionais pode fornecer elementos adicionats para a formula
gdo de politica econdmica, em particular, as politicag industrial,

tecnolégica e comercial, Isto &, a nossa analise inclui-ge
entre -0s estudos industriais (mesm

bre os produtos ex
portagdes sio og

macroeconémicas para
entre aquele grupo de
fatores especificos 3

discutir o desempenho das empresas,

mas sim,
trabalhos que Partindo da ldentifica

cdo de

subsidios para a formulagﬁo de
Neste sentido, & que os Indicadoras de
dosenpanho no mereado externo parecem-nos adequados aog prop8sitcs
ou & perspectiva do nosso estudo, '

politicasg macroecondmicas.

3. EVIDENCIA EMPIRICA

d amos in
Conforme asainalado na parte introdutdria, procuran

ativa no
vestigar a hipdtese de que existe uma diferenga sl::::;:s interes
desempenho de EMNs e ENPs. Mals esapeaci.Ej.c:mm:nte;fer“zma signifi
8ados na hipdtese 'nula' de inexist@ncia de uma ﬁnpa guandu adLas
catlva nos indicadores de desempanho de HMNo & aproximado.
Produzem mercadorias semelhantes e sdo de tamanho
. ho no
Os dados e indicadores disponiveis para o].:::emzi: repre
MERCADO INTERNO referem-se aos anos 19681 1973'e ) ée um  movi
sentam o inicio de uma fase de recuperagdo, o ‘pico to recessivo
mento clclico e, por fim, em 1980 um ponto d? mOVLZen dasempenho
na inddstria (12); enquanto os dados para anilise do
no MERCADO EXTERNO referem-se a 1980,
con
No que concerne ao MERCADO INTERNO o nossof:r;::t;:stralgr
junto de indicadores refere-se ao crescimento das 7§-80 e iodo °
A Tabela 3 mostra que nos sub-perlodos 1968-73 e lgificativas nas
périodo 1968-80 ndo parecem existir diferengas sign te no caso
taxas dé crescimento das varidveis utilizadas. Sogsn‘ que a hipd
do patrimdnic liguido nos periodos 1973~B0 e 1968- eas signifz
tese nula pode ser rejeitada, isto &, exisfem difere:? de ms ;
cativas nas taxas de crescimente do patrimdnic liguido majior ta
ENPs. Todavia, neste caso particular & a ENP que t-.e:-:lrev.reﬂqa el;
xa média de crescimento, Isto &, se oxiste alguma 4 iiteratura‘
Apenta no sentido oposto ao usualmente encontrado na imento real
Assim, para todo o perfodo 19668-80, as taxas de cref°1°. EMN8 =
seriam.- lucro: EMNs = 15,6% e ENPs = 13,1%, patrimdn s
9% a phpa = 10,28, binbl [ Eeadas BEMNA = A, 0% & RHP - 0,08,

Ma Tabela 4 encontramos os dados referentas & taxa de lu-
gratividade (lucro liquido/venda 1liquida) e rentabilidade {lucro
liquido/patrimdnio 1lquido), Esta tabela mostra que em todos osa
casos a hipdtese nula de inexistdncia de diferenga ‘significativa
ra taxa de lucro de EMNs e ENPs pode ser acelta.

hssim, constata
mos que tanto em 1973 gquando em 1980

¢ & taxa de rentabllidade dag



10

EMNs era malor do gue a das ENPS, enquanto que nestes mesmos ancs
a taxa de lucratividade destas Gltimas era maior do que a das pri
meiras. Em 1968 a taxa de rentabilidade mddia das ENPs era cerca
de dols pontos de percentagem malor que a das EMNg. Assim, depen
dende do ano e do indicador de taxa de lucro utilizado temos re
sultados distintos om termos do deaempenho‘comparativo de EMNs ;
ENPs. W3o obstante, em, todos os casos ag diferengas de desempenho

nao parecem ser significativas conforme mostram os regultados dos
testes estatlsticos.

Finalmente, 0s indicadores de produtividade e abgorgido_re
lativa de mao-de-nbra informam o mesmo reaultarlo,

: Tatn &, omlinra
as EMNs pussam ter no seu conjunto uma produtividade mddia de fa

tor de produgdo superior ao das ENPE, © que viria a afetar a
tara de lucro e crescimento comparativo,

sua

a as diferenqaa que surgem
ndo parecem significativas, No que concerne 3 relagdo capital/

trabalho os resultados sdo ambiguos se compararmos 1973 com 1980
‘

todavia, em nenhum dos dois anos as diferengas afio significativas
{ver Tabela 3) (13},

No que se refere ao MERCADO EXTERNO, conforme podemos ve
rificar na Tabela 6, asEXNs apresentam uma menor Propensiic médi;

a exportar do que as empresas nacionais, Todavia, este resultado

nac & significativo ao nivel de 5%. No que se refere &s importa
¢Oes, verlficanos gue as EMis apresentam uma. maior pPropensio a L;
portar do qgue as empresas locais, Aqui, a diferenga nos coegch
entes & significativa ao nivel de 5%,

Ao analisarmos a diferenga entre as relagdes saldo comer
clal/vendas llguidas de ENs e empresas nacionais privadas, verifi
camos que em ambos os casos & positiva, e que para o conjunto das

_empresas amostrals as empresds nacionails apresentam uma relagdo
saldo comercial/vendas llquidas maior do que as EMNs sendo que is
t0 ocorre em 11 entre os 18 géneros da indistria de transformagio

PATa 03 quais dispomos de informagGes. Constatamos, ainda, que
esta dlferenca dos co
5%.

eficientes nio & significativa ao nlvel de

11

. Em sintese, a eviddncia acima converge para o8 resul tados
encontrados na literatura sobre o desempenho comparativo de EMNS
@ empresas locais no que concerne & balanga comercial, isto &, as
empresas nacionais privadas tém maior propensdo a exportar € Mg
nor propensio a importar do que as empresas transnaclonais.
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4. CONCLUSAO

Os estudos sobre o desempenho comparativo de EMNs e empre
sas locais podem ser divididos em doig grupes. O primeiro compa
ra, geralmente, uma anostra representativa de EMNs com o universo
de empresas locals, enquanto o segundo procura comparar pares com
binados destes dois tipos de empresa, onde normalmente esoolhan-se
pares de firmas que produzem mercadoriag similares e sejam de por
te aproximado. A dilstingdo blslca entre estes doia grupos de as
tudos estd na hipdtese relativa ao efelto do tamanho sobre o d;
sempenho das empresas. Assim, & como se o'efelto tamanho! e

supe
rasse o 'efeito propriedade’, fazendo com que a varidvel relevan
te a ser considerada seja 'tamanho’ e nio a hacionalidade da e;

presa.

No que concerne ao desempenho no MERCADO INTERNG (medido
por taxas de lucro e crescimento, produtividade e absorgio de mio
‘~de-cbra), em termos da evidéncia empirica disponivel, o primetro
conjunto de estudos tem mostrado que as EMNs tendem a ter um me
lhor desempenho comparativamente is empresas locais em paises c;
mo o México e o.Brasil, enquanto o sequndo grupo tende a mostray
que em paises comc as Filipinas, Costa Rica, Colombia, México e
Brasil a evidéncia disponivel indica uma inexisténcia de diferen
83 no desempanho quando comparam-se pares combinados de EMNs ;
empresas locais, Neste sentido, o nosso estude velo confirmar os
resultados desse sequndo grupo de trabalhos que, ao utilizaram-se
de uma metodologia particular de anlise, concluem pela inexistdn
cia de diferengas significativas no desempenho entre EMNs e ENPs
quando comparamos empresas de grande porte @ que produzem mercado
rias similares. Isto &, quando ocorre uma ‘homogeneizagdo dog ob
jetos de andlise', a ENP apresenta taxas de lucro, crescimento e
produtividade semelhantes is da EMN,
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nals proguzindo o mesmo produto e de porte aproximado ao. 4as BS
Este resultado parece demonstrar a competitividade efetiva das fﬂ
Presas nacionais frente 4s DWis em segmentos especificos da indus
tria de transformagio.

.

Cabe ainda mencionar que ao tomarmos os pares combinados
estarlamos conparando as EMNs com as grandes ENPS, pois as primei
Fas tendem a ser de grande porte. Assim a inexisténcia de uma dai
ferenga marcante no desempenho de EMNs e ENPs significaria que a;
gramdes BNV terlam tambim Lmportantes vantagens especificas }
Propriedade em termos de mator disponibilidade de capital foapl
tal prdprio ou acesso ao mercada de capitais domastico e internd
Clonal), melhor capacidade gerencial, mercadolégica e organizacig

inova

nal aplicada no mercado interno e externo, e maior esforgo 10 i;
cional ({criando e adaptando internamente, e comprando tecnd 3an
gran

no esterior), Estas vantagens especlficas posculdas pelas
des ENPs levariam estas empresas a competir de forma efefiva con
as E¥Ns e, por conseguinte, fariam com que EMNs e ENPs nao se ais
tinguissem significativamente em termos de desempenho de mercado
quando operassem na mesma estrutura de mercade, o que afetivameg
te ocorre guando trabalhamos com pares combinados, isto &, emprs

as
Sas que produzem mercadorias similares, gue se defrontarian, 1d;
- nsum
$im, com o mesmo grau de concentragdo de produtores e CO =
n

res, grau de diferenciagdo do produto e condigdes de entrada
Mercado,

Sem dGvida alguma, a politica de conduta de mercado {(e.g.,
Politicas de prego, produgdo e promogdo de vendas) pode influenci
ar o desempenho se considerarmos 'que na fungdo objetivo da subsi
didria da EMN podem entrar varlaveis que tendem a satlsfazer as
objetivos globais do grupo multinaclonal, e ndo necessarlamente og
interesses de curto e longo prazo da subsididria. Assim, por e
xempla, pollticas de pregos de transferéncia e a de remessa de lu
cro, poderiam afetar a taxa de lucro e de crescimento da EMN, To

.davia, na andlise de desempenho no MERCADO INTERNO trabalhamos com

uma amostra representativa de EMNa e tomamos am consideragcdo pon

tos distantes em termos de fase do movimento clelieo, o que  nos
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leva a acreditar que nio existam vieses tda fortes a ponto de in
fluenclar significativamente os resultados obtidos nos testes e;
tatisticog. No que se refere ao desempenho no MERCADO - EXTERNOT
tendo em mente as qualificagSes relativas aos indicadores utiliza
dos, & disponibilidade de informagdes, e a representatividade da
amostra, acreditamos tamh&m que a nogsa anilise avanga resultados de_q

providos de vieses, e que sfo  oonsistentes com aqueles encontza
dos na literatura.

Para conclulr, os resultados acima tém como implicagéo a
necessidade de se qualificar tedo um conjunto de argumentos a fa
vor do investimento direto enquantc uma forma de internacionaliz;
¢80 da produgdo. Assim, em palses de 1ndustr1aliza¢30 recente,og

de 3J3 existe um parque induatrial relativamente sofiaticado e uma

razodvel disponibilidade de mdo-de-obra qualificada, deveria-ge a

tentar para as posslveis vantagens de uma politica da controle do
capltal estrangeiro articu;ada &s polliticag 1ndustr1a;, tecnoldgl
ca e comerclal, que procurassem um maior dqsenvolvimen "
sa nacional vis-d-vis & empresa hultinacionél n
onde -existe um grau de efetiva competitivida
grupos de empresas,

to da empre
aquales gatorag
de entre estes dois

rema—— o
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(XIS T q
3 4
Couro 2 2
q
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: 2
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0
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Vestuario 4 2 :
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