
RESTELOVER

   

   

s
UFRJ / IE UNIVERSIDADE FEDERAL ir

BIDISE DO RIO DE JANEIRO erre

NS560303 SP o

Beni ti

Pr: INSTITUTO DE ECONOMIA

PEXTO PARA DISTUSSÃO NW?2 13

MERCADO !NYLZENO E EXIFENO: PER-
Persa, FORMANCE (COMPARADIVA DE  EMPRE-

j SAS NACIONAIS PRIVADAS E MULTI-
NACLONZIS NA  INDÍSIRIA DE

TRANSFORMAÇÃO

Reinaldo Conçalves

1983

Textospara Discussão

DIGITALIZADO PELA BIBLIOTECA EUGÊNIO GUDIN EM PARCERIA COM A DECANIA DO CCJE/UFRJ



DIGITALIZADO PELA BIBLIOTECA EUGÊNIO GUDIN EM PARCERIA COM A DECANIA DO CCJE/UFRJ



UNIVERSIDADE FEDERAL DO RIO DE JANEIRO

INSTITUTO DE ECONOMIA INDUSTRIAL

TD AS

MERCADO INTERNO E EXTERNO: PERFORMANCE COMPARATIVA DE EMPRESAS

NACIONAIS PRIVADAS E MULTINACIONAIS NA INDÚSTRIA DE TRANSFORMA

ÇÃO.

Reinatdo Gonçatves

GNpee Este trabalho foj impresso
DCE TENTO ' À NCprasTy

siena COMA COBDOAÇÃO Ja ANDECNM oyo)
CTT CE MPG UI TIN disnasa scrndança

=.e

DIGITALIZADO PELA BIBLIOTECA EUGÊNIO GUDIN EM PARCERIA COM A DECANIA DO CCJE/UFRJ



—. 
a
v
i
i
c
a
o
 

am
. 
a
r
m
a
,
 

ao mm do car 0 1 ep mg emp À 

“OFRI/COJE 
. * RR PT RR 

? 

MERCADO INTERNO E EXTERNO: PERFORMANCE COMPARATIVA DE EMPRESAS NA 

CIONAIS PRIVADAS E MULTINACIONAIS NA INDÚSTRIA DE TRANSFORMAÇÃO 

* 

Reinatdo Gonçalves (8 

1983 

1. INTRODUÇÃO 

O elemento central do chamado 'enfogue da organização in 
dustrial' relativo aos determinantes do investimento externo dire 
to refere-se à existência de vantagens próprias das Empresas Mul 
tinacionais (EMNS) que permitiriam a estas empresas superaros obs 
táculos associados à um novo ambiente econômico. Estas vantagens 
especificas à propriedade seriam decorrentes, por exemplo, de ino 
vação tecnológica, melhor capacidade gerencial, organizacional e 
mercadológica, e maior disponibilidade de capital (1). 

Em virtude da posse destas vantagens específicas à propri 
adade, no que concerne a sua atuação no MERCADO INTERNO as EMNS ten 
deriam a melhorar a eficiência alocativa, acelerar a transferen 
cia de tecnologia e aumentar a aficiôncia tôcnica naquelas indúg 
trias nas quais operam, na medida em que estas empresas tenderiam 
a ser mais eficientes e evitariam deseconomias de escala (2). Em 
virtude de uma maior eficácia as EMNS tenderiam a ter tambêm um 
melhor desempenho de mexcado comparativamente a firmas nacionais, 
Principalmente as de países subdesenvolvidos. Vários estudus em 
píricos realizados Sorparando o desempenho do universo de EMNs num 
determinado pais e as firmas locais vieram apoiar este último ar 
gumento (3). 

Todavia, objeções Começaram a ser colocadas sobre a vali 
dade deste argumento em virtude, principalmente, da importância 
do seu corolário em termos de política de desenvolvimento, Na me dida em que as EMNs tinham um melhor desempenho decorrente de sua 
(*) FEA e TEI/UFRI 
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“de indústrias, deveria- 

mais elevada eficiência comparativamente às firmas nacionais, ha 
veria um ganho em termos de bem estar econômico se se estimulasse 
a entrada de capital estrangeiro na forma de investimento direto 
em países. sbdesenvolvidos. Neste sentido, qualificações de natu 
reza teórica e testes empíricos foram realizados objetivando dar 
uma nova dimensão ao argumento geral de melhor desempenho compara 
tivo de EMNs vis-à-vis empresas locais, 

O argumento central das críticas levantadas & que ao com 
parar O universo de empresas de origem multinacional com o univer so de emprosas locais, estaria so cometendo um equívoco pois "com parações agregadas dos dois tipos de firmas fornecem conclusões enganosas a respeito da influência independente da propriedade quando características de firmas estão relacionadas a tamanho, e as firmas estrangeiras e locais apresentam diferentes distribui ções de tamanho” (4). Assim, & como se o efeito tamanho anulasse O efeito propriedade na medida em que o maior tamanho da EMN jã representasse na realidade a posse de vantagens específicas & pro priedade. Por conseguinte, a comparação pertinente deveria ser de EMNs com empresas locais de porte aproximado, 

Adicionalmente, em virtude da exist ência de diferenças tec nolôgicas, organizacionais e financeiras de ntro mesmo de gêneros se fazer a comparação com produtos Simila res. Assim, não haveriam razões a priori para se acreditar numa diferença significativa de desempenho entre EMNs e firmas locais de tamanhos aproximados e fabricando produtos similares, Esta & precisamente a hipótese que Pretendemos tes tar no presente traba lho, Mais precisamente, pretendemos demonstrar que não existe 

Brasil se as varláveis 
e nu » “tamanho” e "tipo de produto" sob controle, 

são colocados 
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Dentre os principais argumentos temos que a subsidiária de 

EMN teria maiores oportunidades de exportação, dadas pelos canais 
de comercialização disponíveis para cada uma das empresas aftiia 

das ou Participantes de um grande grupo internacional. Adicional 
mente, os recursos gerenciais mais eficientes encontrados nas 

EMNs captariam melhor as oportunidades de exportação. 

Por outro lado, as subsidiárias de EMNs poderiam ser leva 

das a realizar maiores volumes de importação em virtude da exis 
tência de economias de escala obtidas com a integração vertical do 

Grupo realizada ã escala internacional. Assim, o baixo custo re 

lativo de mão-de-obra em países subdesenvolvidos estimularia a 

montagem final de produtos nestes países, enquanto os insumos mais 
sofisticados seriam importados de economias avançadas. Adicional 
mente, os investimentos realizados por EMNs em setores dinamicos 

vão exigir uma oferta de insumos o componentes especializados nem 
Sempre disponível, principalmente em países subdesenvolvidos, º 

que, por conseguinte, pode levar a maiores volumes de importação 

Por unidade de produto. 

No que se refere às exportações, a evidência disponível, 
embora não-conclusivu e utilizando-se de diferentes metodologias, 
Sugere que as EMNs não parecem ter maiores propensões e exportar 
do que as empresas nacionais; pelo contrário, tem-se verificado 
que as empresas nmcáíonais têm maiores propensões a exportar co 
que-.as EMNs. Esto Último resultado foi encontrado para Cingapura 

(Cohen, 1975), para o Mêxico (Fajnzylber y Tarragô, 1976), e pura 
uma amostra de firmas na Jamaica, India, Irã, Colômbia, Malasia e 
Quênia (Lall and Streeten, 1977). O trabalho de Nayyar (1978) mos 
tra que para o conjunto de países subdesenvolvidos a participação 
das exportações de manufaturados por EMNs norte-americanas caiu de 
20% para 9% entre 1966 e 1974. 

Adicionalmente, para o México (Jenkins, 1977) O resultado 
do diferencial de propensões a exportar de EMNs e er 
depende do setor em que operam e da politica governamental, enquar to que para o Brasil (Newfarmer and Marsh, 1981) não 
da nenhuma diferença significativa, 

presas locais 
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tra de firmas a propensão a exportar das empresas locais era mai 

or do que a das EMNs, enquanto que para uma amostra de pares com 

binados, a propensão média a exportar destas últimas era maior do 

que as das empresas nacionais. 

Por outro lado, para a Guatemala (Rosenthal, 1975), Costa 

Rica (Wíillmore, 1976) e Corêia do sul (Jo, 1976 e Cohen, 1975) ve 

rificou-se que as EMNs apresentavam malorea propensões a exportar 

do que as empresas nacionais. Para o Brasil (Doellinger e Caval 

canti, 1975) constatou-se que a propensão média a exportar das 
EMNs no setor industrial era maior do que a das emvregsas nacionais 

privadas, e menor do que a das empresasi estatais neste setor. No 
caso de Talwan (Cohen, 1975) verificou-se uma certa igualdade das 

protensões a exportar de ETs e empresas locais. 

A evidência empírica disponível relativa às propensões mê 
dia a importar de EMNs e empresas locais, embora não-conclusiva e 

também usando diferentes metodologias, parece mostrar que as EMNs 
têm maiores propensões a importar do que as empresas nacionais, 

Este resultado foi encontrado para Coréia do Sul (Cohen, 1973 J4 
Taiwan (Riedel, 1975), Peru (Valtsos, 1976), India (Subrahamanian 
and Mohana (1977), México (Jenkins, 1977) e Brasil (Newfarmer and 

Marsh, 1981). Diferenças não-significativas foram encontradas pa 
ra a Indonésia (Reuber et alii, 1973), Cingapura (Cohen, 1975 », 
Costa Rica (Wilimore, 1976), Índia, Quênia, Jamaica, Irã, Colom 
bia e Malasia (Lall and Streeten, 1977). Finalmente, cabe mencio 
nar que para o caso de Taiwan, embora a amostra utilizada fosse re 
lativamente pequena, encontrou-se que as empresas locáis tinham 
maior propensão a importar do que as EMNa, 

Em síntese, neste trabalho investigamos a hipôtese de di ferenças significativas no desempenho Ro mercado r 
no de empresas multinacionais e 
metodologia dos pares combinados, 
ter sob controle as variáveis "E 

interno e exter 
nacionais privadas utilizando a 
atravês da qual Procuramos * man 

amanho" e “tipo do produto", - 
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2. CONSIDERAÇÕES METODOLÓGICAS E NATUREZA DOS DADOS 

O nivel de desagregação possível de se trabalhar e mais 
Próximo do conceito de mercado & o de 4-digitos na classificação 
industrial do IBGE. O procedimento metodológico empregado foi o 
de definir pares de EMNs e empresas nacionais que co-existem em 
mercados específicos. ' Dada a impossibilidade de se conhecer o u 
niverso de EMNs e empresas nacionais que operavam em cada mercado, 

Optou-se pela formação de pares de empresas líderes em 1973 que 
eram conhecidas. Empresa líder definida como aquela que estives 

Se entre as quatro maiores do setor (nível de 4-dígitos). Aqui ca 
be mencionar que optamos formar pares unicamente entre EMNs e em 
Prenor nacionais privadas (ENPa), sendo quo a exclusão das empre 
sas públicas deveu-se à idéia de que estas têm uma função objeti 
vo distinta das emprasas privadas, EMN definida em aquela na qual tum abâi=to lilo: Les paslts tusttus 4bs do uapital da empresa. 

. Os conjuntos de pares amostrals permitiu-nos, então, tes 
tar a diferença na média dos coeficientes de desempenho das  EMNs 
e ENPs. Nesta anâlise de diferença de médias empregamos o teste 
't' para amostras dependentes, quando a correlação entre as variã 
veis era posttiva. No caso da corralação negativa utllizamos o 
teste 't' para amostras independentes e o teste não-paramétrico de 
Wilcoxon, Este último teste de ordenação assinalada de pares com 
binados leva em consideração não somente os sinais das diferenças 
Ràs tambêm suas magnitudes, sendo considerado um dos mais podero 
SOS testes não-paramêtricos (6). 

Na nossa análise relativa ao desempenho de ENPs e  EMNSs 
no MERCADO INTERNO concentramo-nos em 1968, 1973 e 1980. Para ab 

“Variáveis mais 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 ê o que apresenta o maior tamanho de amostra, alêm desta ser uma das de mais elevada sentatividade (7). A Tatela 1 mostra O número 
número de firmas amostrais, 
do valor da produção na indú 

repre 
total de pares eo 

sendo que estas responderam por 178% stria de transformação em 1973,



No que se refera às principais variâvais utilizadas temos; 
patrimônio liquido (capital social + reservas capitalizáveis + lu 
cros retidos + passivo pendente - ativo pendente), lucro liguido 
(lucro total - imposto de renda), vendas líquidas (faturamento - 
impostos sobre produtos industrializados), imobilizado líquido (1 mobilizado total - depreciação) a número total do empregados no final do ano. Estes dados foram obtidos a partir de material pu blicado pelas empresas e informações contidas em publicações espe cializadas (8). Os dados sobre o coeficiente de participação do 
capital estrangeiro no patrimônio das empresas foram obtidos de Barnet (9). Dados e informações adicionais sobre a estrutura de mercado e presença de empresas multinacionais em mercados especi ficos foram obtidos a Partir de estudos feitos pela FINEP e IBGE (10). Na Tabela 2 apresentamos as principais caracteristicas da amostra de EMNS e ENPS em termos do valor médio das vari âveis, nã mero total de pares cobinados, cosficienta de correlação entre os valores de cada uma das variáveis Para Os dois grupos de empresas, e os testes estatísticos referentes à diferença de média, Opta mos pela apresentação dos três testes (amontr 
pendentes e o teste não paramêtrico), indepen 
do coeficiente de correlação porque, 
sos os valores absolutos dag varlávei 

as dependentoa, Inds 
dentemente do sinal 

duzidos e pouco significativos. 

O aspecto mais importante da Tabela 2 ê que, 
do o esforço de se procurar trabalhar com Pares combinados de Bs e ENPs de porte aproximado, as primeiras são em todos og maiores do que as últimas, Assin, 
do patrimônio em 1980, todas as out 
EMNs são significativamente maiores 

casos 
com a única exceção do lucro e 
ras variáveis indicam que 
do que as ENPs, 

as 

apesar de to . 

GERICOSL 

Os indicadores de desempenho comparativo usados no ns 

estudo são: taxas de crescimento de cada uma das variâveis, ini de lucro (lucro/vendas), a taxa de rentabilidade do em o), uma "proxy! para a relação capital/trabalho (imobiliz das/1 
Prego), uma 'proxy' para produtividade do fator capital (ven rem 
mobilizado) e outra para a produtividade do fator trabalho cod 
das/emprego). No caso destas duas últimas 'proxies' para a em 
tividade cabe mencionar que estudos que trabalham com NI o va 
presas e que não dispõem do valor agregado tendem a corrig regado 
lor das vendas pelo coeficiente valor da produção/valor ag civo 
do setor; como no nosso caso objetivamos um estudo o 

Sendo que o mesmo fator de correção teria que ser aplicado apre cada um dos pares e, adicionalmente estes coeficientes nao maior 
sentam grande dispersão para os setores onde se encontram a cicos 
parte das firmas amostrais, os resultados dos testes estats o 
não são afetados significativamente se mantivermos as prox 
thanolonadas, 

No que concerne a nossa análise do desempenho cone 

de Emmys e empresas nacionais no MERCADO EXTERNO em termos de ; » : 

pensões a exportar a importar, tambêm vai ser feita utilizan ? = 

a metodologia dos pares combinados. Assím, do conjunto de 131 se 
tores (ao nivel de 4-digitos) na indústria de transformação, ee 
quais convivem empresas nacionais privadas e Di 

conjunto de 65 pares de empresas, e testamos a hipótese de à a 

rença significativa nas propensões à exportação e importação 
EMNs e empresas privadas nacionais em 1980. 

As empresas amostrais foram responsáveis por cerca ce tr 
do total aas exportações de manufaturados (excluindo-se café solu 
vel e açúear refinado), e 6% das importações (excluindo-se combus 
tíveis, lubrificantes e cereais), As EMNs incluídas na nossa anos 
tra responderam por aproximadamente 23% do total das exportações 
e 17% do total das importações de uma amostra maior de 594  Eixs 
atuando na indústria de transformação em 1980, Infelizmente, rão 
dispomos de informações referentes a anos anteriores, todavia, e xiste evidência de que as EMNs, acompanhando o mevimen tC ceral ca 

. . o - sigiureca Lugêno Gray



economia brasileira, apresentaram uma tendê 
lação média exportação/valor de produ 
média importação/valor de produção ao 
atra 70 (11), 

ncia ao aumento da re 
ção e uma redução da relação 
longo da segunda metade dos 

Os indicadores de desempenho utilizados s 
mêdias exportação/vendas e importação/vendas,. 
a ótica 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 lugar, que não dispunhamos dos dados necessários Para este tipo de estudo e, em segundo, que este não era o nosso objetivo, pois a perspectiva da nossa análise ultrapassa o escopo dos estudos es tritamente microeconômicos de desempenho, A nossa Preocupação cen tral ê como a compreensão do desempenho de empresas nacionais e multinacionais pode fornecer elementos adicionais para a formula ção de política econômica, em Particular, as políticas industrial, tecnológica e comercial, Isto &, a nossa análise inclui-se entre -os estudos industriais (mesmo d 

erão as relações 
Naturalmente, sob 

bre os produtos ex 

portações são os 

variáveis microeconômicas e 
enho das empresas, mas sim, 
rtindo da identificação de 

3, EVIDÊNCIA EMPÍRICA 

- : ramos in Conforme assinalado na parte introdutória, procurar 

ativa no vestigar a hipôtese de que existe uma diferença ses interes 
desempenho de EMNs e ENPs. Mais epic, rença signifi sados na hipótese 'nula! de inexistência de uma ua quando estas cativa nos indicadores de desempenho de EMNa a E aproximado. 
Produzem mercadorias semelhantes e são de tamanho ap 

no Os dados e indicadores disponíveis para O dus LOPES MERCADO INTERNO referem-se aos anos 1968, 1973 e 1 ãe um  movi sentam o início de uma fase de recuperação, o 'pico to recessivo mento ciclico e, por fim, em 1980 um ponto do movimen aesempenho 

na indústria (12); enquanto os dados para análise do no MERCADO EXTERNO referem-se a 1980. 

No que concerne ao MERCADO INTERNO o nosso Ds ostrato, 
junto de indicadores refere-se ao crescimento dO : todo o 

A Tabela 3 mostra que nos sub-períodos 1968-73 e 197 icativas nas périodo 1968-80 não parecem existir diferenças manto no caso taxas de crescimento das variáveis utilizadas. Somente ue a hipô do patrimônio liguido nos periodos 1973-80 e 1968-80 ca signigi 
tese nula pode ser rejeitada, isto é, existem diferenç de EMNS a 

cativas nas taxas de crescimento do patrimônio liquido aior ta ENPs. Todavia, neste caso particular & a ENP que tem a no o a 

xa média de crescimento. Isto &, se existe alguma literatura, aponta no sentido oposto ao usualmente encontrado na imento real Assim, para todo o período 1968-680, us taxas de CRIS : EMNS a seriam.- lucro: EMNs = 15,6% e ENPs = 13,1%, patrimônio: 4 Bls o ppa — 11,2%, mall ligado: EMMA — A,NA e PNP- 9,05, 

Na Tabela 4 encontramos os dados referentes à taxa de lu- 

eratividade (lucro liguido/venda liquida) e rentabilidade (lucro 
Iquido/patrimônio líquido). Esta tabela mostra que em todos os 
casos a hipôtese nula de inexistência de diferença significativa 
na taxa de lucro de EMNs e ENPs pode ser aceita, Assim, constata mos que tanto em 1973 quando em 1980, a taxa de rentabilidade das
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EMNs era maior do que a das ENPs, enquanto que nestes mesmos anos 
a taxa de lucratividade destas últimas era malor do que a das pri 
meiras. Em 1968 a taxa de rentabilidade média das ENPs era cerca 
de dois pontos de percentagem maior que a das EMNs. Assim, depen 
dendo do ano e do indicador de taxa de lucro utilizado temos re 
sultados distintos em termos do desempenho comparativo de EMNs e 
ENPs. Não obstante, em.todos os casos as diferenças de desempenho 
nao parecem ser significativas conforme mostram os resultados dos 
testes estatísticos, : 

Finalmente, os indicadores de Produtividade e absorção re lativa de mão-de-nhra informam o mesmo resultado, Tptn &, embora as EMNs possam ter no seu conjunto uma Produtividade média de fa 
tor de produção superior ao das ENPs, O que viria a afetar a a 
taxa de lucro e crescimento comparativo, 

sua 3 
as diferenças que surgem 

não parecem significativas, No que concerne à relação  capital/ 
trabalho os resultados são ambíguos se compararmos 1973 com 1980 

r 
todavia, em nenhum dos dois anos as diferen - 

gas são signifi 
(ver Tabela 5) (13). 9 cativas 

No que se refere ao MERCADO EXTERNO, conforme podemos ve 
rificar na Tabela 6, as E'Ns apresentam uma menor propensão média 
a exportar do que as empresas nacionais, Todavia, este' resultado 

não ê significativo ao nível de 5%. No que se refere às importa 
ções, verificanos que as EMNs apresentam uma. maior propensão a im 
portar do que as empresas locais. Aqui, a diferença nos cosfici 
entes É significativa ao nivel de 5t, - 

“ 

Ao analisarmos a diferença entre as relações saldo comer 

cial/vendas líquidas de EMNs e empresas nacionais privadas, verifi 

camos que em ambos os casos ê positiva, e que para o conjunto das 

empresas amostrais as empresas nacionais apresentam uma relação 

saldo comercial/vendas líquidas maior do que as EvNs sendo que is 

to Ocorre em 11 entre os 18 gêneros da indústria de transformação 

Para Os quais dispomos de informações. Constatamos, ainda, que 
esta diferen a. sa. ça dos coeficientes não & significativa ao nível de 

11 

. Em síntese, a evidência acima converge para 08 resultados 

encontrados na literatura sobre o desempenho comparativo de EMNs 

€ empresas locais no que concerne à balança comercial, isto ê as 

empresas nacionais privadas têm maior propensão a exportar € M€ 

nor propensão a importar do que as empresas transnacionais.



4. CONCLUSÃO 

Os estudos sobre o desempenho comparativo de EMNs e empre 
sas locais podem ser divididos em dois grupos. O primeiro compa 
ra, geralmente, uma amostra representativa de EMNs com o universo 
de empresas locais, enquanto o segundo procura comparar pares com 
binados destes dois tipos de empresa, onde normalmente escolhem-se 
pares de firmas que produzem mercadorias similares e sejam de por 
te aproximado, A distinção básica entre estes dois grupos de es 
tudos estã na hipôtese relativa ao efeito do tamanho sobre o de 
sempenho das empresas. Assim, ê como se o'efeito tamanho! supe 
rasse o 'efeito propriedade", fazendo com que a variável relevan 
te a ser considerada seja 'tamanho! e não a nacionalidade da n 
presa, 

em 

No que concerne ao desempenho no MERCADO INTERNO (medido 
por taxas de lucro e crescimento, produtividade e absorção de mão 

“-de-obra), em termos da evidência empírica disponível, o primeiro 
conjunto de estudos tem mostrado que as EMNs tendem a ter um me 
lhor desempenho comparativamente às empresas locais em países co 
mo o México e o Brasil, enguanto o segundo grupo tende a mostrar 
que em paises como as Filipinas, Costa Rica, Colombia, México e 
Brasil a evidência disponível indica uma inexistência de diferen 
gas no desempenho quando comparam-so pares combinados de EMNs e 
empresas locais, Neste sentido, o nosso estudo veio confirmar os 
resultados desse segundo grupo de trabalhos que, ao utilizaram-se 
de uma metodologia particular de análise, concluem pela inexistên 
cia de diferenças significativas no desempenho entre EMNs e ENPs 
quando comparamos empresas de grande porte e que produzem mercado 
rias similares, Isto ê, quando ocorre uma "homogeneização dos ob 
jetos de anâlise', a ENP apresenta taxas de lucro, crescimento e 
Produtividade semelhantes às da EMN, 

No que se refere ao MERCADO EXTERNO os resultados do nos “o estudo convergiram Para aqueles informados la literatura, no sentido 
Portar e uma maior propens 

de um modo geral pe 
que as EMys têm uma menor propensão a ex ão . dão à importar do que as empresas natio 

13 

nais produzindo o mesmo produto e de porte aproximado ao das EMNs 

Este resultado parece demonstrar a competitividade efetiva das E 
presas nacionais frente às EMNsem segmentos específicos da indús 
tria de transformação. 

combinados Cabe ainda mencionar que ao tomarmos os pares 

sas primei estariamos Comparando as EMNs com as grandes ENPs, poi at 

fas tendem a ser de grande porte. Assim a inexistência de uma di 

ferença marcante no desempenho de EMNs e ENPs significaria que º 

Grandes ENPa Cerlam também Lnportantes vantagens específicas o 

Propriedade em termos de maior disponibilidade de capital fcapi 

tal prôprio ou acesso ao mercado de capitais doméstico € interes 

cional), melhor capacidade gerencial, mercadológica e organizacio 

nal aplicada no mercado interno e externo, e maior esforço inova 

Cional (criando e adaptando internamente, e comprando tecnologia 

no exterior). Estas vantagens específicas possuidas pelas gran 

des ENPs levariam estas empresas a competir de forma efetiva com 

às EMNs e, por conseguinte, fariam com que EMNs e ENPs não Se áis 

tinguissem Significativamente em termos de desempenho de mercado 

quando operassem na mesma estrutura de mercado, o que efetivaneo 

te ocorre quando trabalhamos com pares combinados, isto €, empre 

Sas que produzem mercadorias similares, que se defrontariam, as 

sim, com o mesmo grau de concentração de produtores e consumido 

res, grau de diferenciação do produto e condições de entrada 

murcado, 

no 

Sem dúvida alguma, a política de conduta de mercado (e.g9., 

Políticas de preço, produção e promoção de vendas) pode influenci 

ar O desempenho se considerarmos que na função objetivo da subsi 

diâria da EMN podem entrar variâveis que tendem a satisfazer os 

objetivos globais do grupo multinacional, e não necessariamente os 

interesses de curto e longo prazo da subsidiária. Assim, por e 

xemplo, politicas de preços de transferência e a de remessa de lu 

cro, poderiam afetar a taxa de lucro e de crescimento da EMN, To 

davia, na análise de desempenho no MERCADO INTERNO trabalhamos com 

uma amostra representativa de EMNS e tomamos em consideração pon 

tos distantes em termos de fase do movimento cíclico, o que nos
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leva a acreditar que não existam viegea 
fluenciar significativamente os resultados obtidos nos testes es tatístícos. No que se refere ao desempenho no MERCADO - EXTERNO, tendo em mente as qualificações relativas aos indicadores utiliza dos, à disponibilidade de informações, e a representatividade da amostra, acreditamos tambêm mue a nossa anãlise avança resultados des 
providos de vieses, e que - 

dos na literatura, 

s tão fortes a ponto de in 

são consistentes com aqueles encontra 

Para conclulr, os resultados acima têm como implicação a necessidade de se qualificar todo um conjunto de argumentos a fa vor do investimento direto enquanto uma forma d e internacionaliza Assim, em países de 
ção da produção. industrialização recente, on de jã existe um parque industrial relativamente sofisticado e uma. razoável disponibilidade de mão-de-obra qualificada, deveria-se a tentar para as possíveis vantagens de uma Politica da controle do capital estrangeiro articulada às políticas industrial, tecnolõôgi ca e comercial, que procurassem um maior deseny 
sa nacional vis-â-vis à empresa multinacional 
onde existe um grau de efetiva competitividade 
grupos de empresas. 

clvimento da empre 

nagusles 

entre estes 

setores 

dois 

(1) 

(2) 

(3) 

(4) 

(5) 

“16) 

(7) 

(8) 

. (9) 

' (10) 

(11) 

(12) 

y 

! (13) 
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5. NOTAS E REFERÊNCIAS mam EPE RENCIAS 

z * relati Uma síntese do 'enfoque da organização industria é é er 
vO aos determinantes do investimento externo dir - 

contrada em Dunning (1973). 

. 134-5. Caves (1974.a) pp. 176-7 e Caves (1974.b) PP 

: . Bl) sque & Por oxumplo, Fajnzylbor y Tarrago (1976) .P 
Newfarmer and Mueller (1975) p. 139 sqgq. 

Ingles and Faíirchíld (1977) p. 60. 

Helleiner (1973) e Safarian (1973). 

Siegel (1956) p. 75 sga. 

Os tamanhos amostrais máximos foram, em termos do les de pares, os seguintes: Dantas (1977) Brasil = 20; Mason 

and Fairchild (1977) México = 29 e Colombia = 04) Costa (1973) Filipinas = 9 e México = 4; willmore nd 

Rica = 33; e Carvalho (1977) América Central = 23, 

Gonçalves (1981.a), p. 28 sgq. 

vest Barnet, J. (1978) Guia Interinvest. Editora Interin ' , JT. 
Rio de Janeiro. 

FINEP (1978). 

Gonçalves (1982,a) p. 15 sqg. 

Acerca do movimento cíclico da indústria neste periodo, 

ver Gonçalves (1981.b). 

Usando uma metodologia distinta este mesmo resultado já 
foi encontrado pelo autor, ver Gonçalves (1982,b)
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