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1 — Introducao

Apesar do crescente interesse dedicado 2 atuaciio das empresas mul-
tinacionais (EMN), os estudos a respeito das mesmas tém sido

escassos e suas conclusdes, nio raro, contraditdrias.

Uma dificuldade inicial encontrase na prépria definicio das
EMN. Enquanto Dunning! define as EMN como enpresas cujas
facilidades de produgio se dividem entre mais de um pais, alguns
autores preferem fazer distingdo entre empresas internacionais, mul-
tinacionais e transnacionais.? Em outros estudos 3 as EMN sio de-
finidas como empresas cujo controle e propriedade se encontram
em mais de uma nacio ou, ainda, como empresas em que uma dada
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proporcio do emprego, lucro € receitas sdo derivadas de operacoes
externas. *

De uma maneira geral, o termo se aplica a empresas cujas opera-
cSes internacionais sfio relativamente extensas e abrangem a movi-
mentacio internacional de bens e recursos financeiros, bem como
de tecnologia e management.

Grande parte dos autores concorda que sio aproximadamente tre-
zentas as empresas geralmente consideradas multinacionais, das quais
aproximadamente duzentas originarias dos EE.UU. Em seu estudo
sobre as EMN, Vernon?’ selectona 187 empresas origindrias dos
EE.UU. e responsiveis, em 1968, por um total de 7.927 subsidarias
externas, assim como pela maior parte dos investimentos diretos ex-
ternos realizados pelo pais.

Nio hd duvida sobre a crescente importincia das EMN no ce-
nario mundial. Os investimentos diretos dos EE.UU. — dos quais
a maior parte refere-se a aproximadamente duzentas empresas —
expandiram-se de US§ 32 hilhdes ¢ para US$ 78 bilhdes, durante
a década de 60; no periodo, as receitas externas das subsididrias
cresceram de UUS$ 23,6 bilhGes para US$H 76,6 bilhdes. 7 '

Nos estudos e discussdes sobre as EMN e suas relagdes com as
economias hacionais dois temas aparecem insistentemente. Referem-
se, de uma maneira geral, as seguintes perguntas:

i) quais os efeitos da expansio das EMN sobre as economias
nacionais?

ii) quais as alternativas na politica econdémica de forma a mi-
nimizar os possiveis conflitos entre os supostos objetivos das EMN
¢ os das economias nas quais operam?

4+ Ver R. Vernon: Sowvereignty at Bay (New York: Basic Books, 1971); R.B.
Stobaugh, U.S. Multinational Enterprises and the U.S. Economy {Washington
D.C.: Department of Commerce, Bureau of Internztional Commerce, 1972);
G.C. Hufbauer e F.M. Adler, Qverseas Manufacturing Investment and the
Balance of Payments (Washington D.C.: U.8, Treasury Department, 1968).

5 R. Vernon, op. cil., pp. 17-27.

& “Foreign Iuvestment by U.S. Multinational Corporations”, U.8. Depart-
ment of Commerce (jancire de 1972), pp. 7-14.

7 D. Ewing, “yultinationals on Trial”, in Harvard Business Review (maio-
junho de 1972), p. 130.
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Estas indagacdes sio certamente por demais amplas para serem
tratadus de maneira sistemitica, Nio obstante, virios trabalhos re-
centes ofereceram subsidios relevantes e, sobretudo, forneceram ele-
mentos de grande utilidade A continuagio das pesquisas neste campo.

Neste survey procuraremos reunir os resultados de alguns estudos
rclacionados particularmente com os efeitos das EMN sobre as na-
¢oes hospedeiras, bem como seus efeitos sobre os fluxos comerciais
e de balango de pagamentos em geral.

2 — Efeitos sobre balango de pagamentos:
algumas estimativas

As operagbes das EMN tém suscitado reagdes tanto nos paises que
realizam os investimentos quanto nas nacoes hospedeiras, Com fre-
qiiéncia, as EMN sio acusadas de uma redugio no nivel de empre-
gos cni seus proprios paises e também de causarem dificuldades no
BP devido a seus vultosos investimentos no exterior.

Os trabathos realizados por Stobaugh para os EE.UU. e por
Reddaway para a Inglaterra contém resultados significativos a este
respeito.

Os estudos de Stobaugh # concentram-se sobre os efeitos resultan-
tes de investimentos efetuados por um conjunto de inddstrias nor-
te-americanas. As mesmas foram selecionadas de forma a represen-
tar 30%, dos investimentos diretos externos dos EE.UU. nos seto-
res quimico, equipamentos elétricos, equipamentos de transporte,
petrileo e derivados, alimentacio, papel, metais e borracha. No
tocante aos efeitos sobre a economia dos FE.UU., os resultados
identificam substanciais modificagdes na composicio doméstica de
emprego que podem ser associadas a alterages nos fluxos de comér-
cio exterior. Entrétanto, os autores concluem que o numero de em-
pregos domésticos gerados pela expansio das EMN compensa favo-
ravelmente os deslocamentos na composicio dos mesmos. Os efei-

8 R.B. Stobaugh, U.S. Multinational Enterprrise and the U.S. Economy,
op. cil; ver também “How Investments Abroad Create Jobs at Home™, in

Harvard Business Review (setembro-outubro, de 1972).
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tos sobre o BP seguem um padrio semelhante, sendo inicialmente
negativos mas compensados, apos determinado pericdo, pelo influxo
de rendas geradas pelos investimentos.

Fstes resultados sio semelhantes aos obtidos por Reddaway:?
em primeiro lugar, investimentos diretos no exterior obtém taxas
de retorno real ao nivel aproximado do dobro das que seriam ob-
tidas caso os investimentos fossem feitos na proépria Gri-Bretanha.
Fm segundo lugar, conclui-se que os investimentos diretos no exte-
rior produzem tipicamente efeitos positivos — ainda que a longo
prazo — sobre o BP do pais investidor. Ou seja, o fluxo de receita
para o pais investidor, apos uma defasagem de alguns anos, mais
do que compensa a saida original de capital.

Nio resta duvida que intmeros fatores podem influir neste tipo
de previsdo. O possivel deslocamento de exportagdes do pais inves-
tidor, causado pela produgio das subsididrias — ou mesmo a substi-
tuicio de parte da produgio doméstica por importacdes das subsi-
dirias — exercem cleitos negativos sobre o BP do pais investidor.
O contrario poderia ocorrer também, caso as subsididrias exercessem
uma demanda de bens e servicos (no pais investidor), cujo cresci-
mento ocorresse a uma taxa superior aquela que seria obtida na
auséneia dos investimentos.

Por outro lado, no tocante as fontes dos recursos aplicados,
Stobaugh mostrou que, em NUMmMErosos casos, o capital investido nas
subsididrias nio é proveniente do pais-sede das EMN. Os recursos
podem ser total ou parcialmente origindrios de outros mercados
financeiros ou mesmo do pais em que se realizam os investimentos.
Ademais, uma vez tenham mercados financeiros externos sido utili-
sados com sucesso no financiamento das subsididrias, as EMN po-
dem utiliza-los crescentemente no financiamento de suas atividades
no paissede. Em ambos os casos, o proprio efeito inicial sobre o
BP do paissede ¢ menos negativo do que o indicado pela quantia
investida no exterior (podendo, no segundo caso, tornar-se até po-
sitivo) .

9 W. B. Reddaway, S. J. Potter e C. T. Taylor, Effects of U.K. Direct
Ouverseas Tnvestment (London: Cambridge University Press, 1968).
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Os eleitos sobre o BP do pais hospedeiro estio sujeitos as mes
mas qualificacdes, devendo-se levar em conta:

a) o grau de participagio de seu préoprio mercado financeiro, ¢

b) sua eventual participacio no financiamento de outras sub-
sididrias (externas) .

3 — Algumas teorias de comportamento

Nio obstante tais dificuldades, utiliza-se com freqiiéncia a chamada
teoria do “ciclo do produte” (product cycle model), na tentativa
de explicar determinados padrdes de desenvolvimento das EMN,
bem como alguns de seus efeitos nas economias em que operam.
Apesar das simplificagdes e da generalidade do modela, Vernon, 10
seu autor, supde que as regularidades observadas no comportamen-
to das empresas sdo suficientemente persistentes para justificar sua
utilizagio.

O ciclo tem inicio quando novos produtos e processos sio gerados
pelas empresas, em resposta a determinados estimulos, tais como
aumento da demanda interna potencial, disponibilidade de mZo-de-
obra qualificada, capital, recursos empresariais e, em geral, novos
conhecimentos tecnoldgicos. A introdugio dos novos produtos con-
duz eventualmente 4 expansio de sna produc¢io e, de acordo com
uma certa “curva de experiéncia’, a uma redugio de seus custos.
Uma vez que o produto tenha-se padronizado, as consideracgdes de
custos tornam-se¢ mais importantes, pois, 4 medida que produtos
competitivos sio também desenvolvidos a expansio das vendas passa
a depender crescentemente das redugdes dos precos,

O primeiro estigio da expansio em direcio aos mercados exter-
Nos OCOrTe COM a exportacio; entretanto, a crescente competicio de
produtos substitutos e as imita¢Ges tendem a diluir as vantagens da
empresa original. Segue-s¢, entdo, um segundo estdgio da €Xpansao,
no qual a empresa inicia sua produ¢do em mercados estrangeiros
de forma “defensiva”, a fim de manter sua vantagem inicial. Even-
tualmente, os paises em que foram feitos os investimentos poderio

10 R. Vernon, op. cit.,, pp. 8399,
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chegar at¢ a oferecer combinagdes de fatores e condigbes tais que,
em um estigio final, o produto possa ser exportado ao pais inicia-
dor da produgiio. Completa-se assim o ciclo, uma vez que o pro-
duto retorna, via importagdes, ao mercado de origem,

A primeira parte dessa expansic pode convencionalmente ser
compreendida como decorréncia de hiatos tecnoldgicos. ' A segun-
da parte, no entanto, segue um padrio peculiar em se tratando de
paises que utilizam forte prote¢do tarifdria a industria local. Nestes
casos, a decisdo de transferir parte da predugio para tais mercados
assumne em geral cardter ainda mais defensivo, uma vez que nio
investir pode significar a virtual exclusio do mercado. Pode-sc su-
por tamhém que nestes casos as consideragbes quanto a custos €
padrdes de eficiéncia tenham reduzida influéncia nas decisdes de
investir, pois a prote¢io permite operagdes em escalas sabidamente
antiecondmicas. Tais situagbes, evidentemente, sio mais freqgiientes
em paises em desenvolvimento,

Portanto, em paises em desenvolvimento que protegem sua pro-
ducio com tais tarifas e restri¢es, subsidiando importa¢fes de bens
de capital e investimentos, tais fatores podem explicar melhor, ou
antecipar, ¢ desenvolvimento “natural” do ciclo, como sugerido an-
teriormente. Contudo, pode-se argumentar que as tarifas nio sio
condicbes necessirias nem suficientes aos investimentos das EMN,
muito embora restrinja as exportagoes das matrizes € se constituam
em fator de grande importancia.

J4 numa outra visio mais ortodoxa das vantagens comparativas,
as EMN maximizariam a eficiéncia produtiva do grupo ac locali-
zarem suas subsididrias no sentido dos factor endowements dos di-
versos pafses. A sitmagio, neste caso, ¢ algo distinta da visio do
“ciclo do produto”. Supde-se que capital, tecnologia e management
sio fatores transferiveis entre paises, via EMN, porém recursos na-
turais ¢ mio-de-obra (em seus diferentes niveis de qualificagio) sio
dotacoes fixas de cada pais. A esses fatores acrescentar-se-tam: poli-

11 G.C. Hufbauer, Synthelic Malerials and the Theory of Inlernational
Trade {London: Duckworth, 1963); do mesmo autor, “The Impact of National
Characteristics and Technology on the Commodity Composition of Trade in
Manufactured Goods”, in The Technology Factor in Internalional Trade, edi-
tado por R. Vernon (New York: Columbia University Press, 1970).
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ticas econdmicas seguidas pelos vdrios paises (restrigbes, subsidios,
ete.), que influenciam a rentabilidade efetiva dos investimentos,
custos de transporte e politicas dos paises exportadores de capital
{como pressbes sindicais, incentivos e obstdculos governamentais,
elc.) . Nesse caso, os paises hospedeiros receberiam investimentos em
produtos:

a) intensivos em seus recursos abundantes, quando se destinas-
sem ao comércio externo além do interno, e

by de inddstrias, atraidas pelo mercado, quando entdo seria me-
nor a participagio no comercio exterior.

Aqui o efeito das tarifas e outras restricdes pode ser “perverso”,
no sentido de reduzir a eficiéncia da alocacio dos recursos. O mes-
mo se da com politicas restritivas de remessas de lucros e de paga-
mentos de tecnologia. Nesse caso, as EMN tenderdo a desenvolver
mecanismos de defesa do tipo "preco de transferéncia”. 12

O “preco de transferéncia” pode também ser usado na transterén-
cia de subsidios e outras vantagens governamentais a outras firmas
do grupo que nio a localizada no pais que concede o beneficio,
visto que tal mecanismo procura sempre ou minimizar as “perdas”
das distor¢des impostas pela politica econdmica, ou maximizar os
possiveis ganhos, em beneficio do grupo como um todo. 1%

Relacionado a esse segundo approach, embora reforcado por van-
tagens adicionais técnicas ¢ econdmicas, temos o comportamento que

se poderia caracterizar como o de integracio vertical internacional.

12 Pelo chamade mccanismo do “preco de transferéncia’, é possivel trans-
ferir rendas entre empresas do grupo através da manipulacio dos pregos de
produtos (insumos e equipamentos) e de fatores de produgio (financiamentos
e tecnologiay, especialmente nas transagbes com as matrizes das EMN. Atual.
mente se reconhece geralmente que fais pregos sio administrados, ndo resul-
tando das forcas de mercado,

13 Robinson sugere que, para evilar o problema da sabotimizacio, a cin-
presa deverd procurar igualar, em escala mundial, os rctornos marginais sobre
05 seus recursos; sejam os mesmos financeiros, humanos ou materiais. R. Ro-
binson, ‘“The Developing Countries, Development and the Mnltinational
Corporation™, op. cit., pp. 72-73. .
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A5 €mpresas, NEsse Caso, procuram investir no exterior para:

a) assegurar suprimento regular, com risco minimo, viabilizan-
do planejamento e pregos controlados;

b) procurar manter sua posi¢io oligopolista ou monopolista
pelo controle do suprimento de matérias-primas no mercado inter-
nacional;

¢) maximizar o lucro global pela reducdo dos precos das ma-
térias-primas, resultante da posicio monopsOnica no mercado;

d) minimizar riscos de falhas de suprimento, elevacio de pre-
¢os e de concorréncia,

Esses investimentos estdo relacionados 4 procura de matérias-pri-
mas e se caracterizam freqiientemente pela formacio de “enclaves”
nos paises hospedeiros, com poucas relagdes com as atividades in-
ternas.

Os beneficios colhidos pelos paises recebedores desses investimen-
tos seriam suas exportacdes (divisas) e impostos pagos ao Governo,
Os efeitos de medidas de politica econdmica sio, em geral, quase
nulos, sendo o relacionamento dos governos com as EMN do tipo
“monopodlio hilateral”, cujo resultado ¢ indeterminado,

.

Esse comportamento € considerado por Vernon como anterior &
era do product cycle, mas ainda caracteriza grandes investimentos
internacionais, tais como os das companhias petroliferas, empresas
de mineracao, ¢ até mesmo os investimentos japoneses, em sua
grande maioria “garantidores de recursos hasicos” ao Jap#o.

4 — Efeitos sobre as economias dos paises
recebedores dos investimentos

Para estimar o impacto sobre o BP dos paises hospedeiros, Vernon 1
utiliza os dados de Hutbauer e Adler 15 em! dois conjuntos de hipé-
teses, chamados respectivamente de modelos A e B.

14+ R. Vernon, op. cit., pp. 160-165.
15 G.C. Hufbauer e F.M. Adler, Overseas Manufacturing Investients and

the Balance of Payments, op. cil.
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Uma das principais dificuldades envolvendo tais estimativas diz
respeito as suposicdes feitas quanto A situacdo que existiria, hipo-
teticamente, na auséncia dos investimentos considerados, em termos
de conta comercial.

No modelo A supdese que os bens produzidos pela subsidiaria
da EMN substituam importagdes do pais investidor. Portanto, na
auséncia dos investimentos, o pais hospedeiro continuaria a impor-
tar tais bens da empresasede. No modelo B modificam-se as hi-
poteses da seguinte maneira: supdese que os bens em questio se-
riam produzidos no pais hospedeire independentemente dos inves-
timentos das EMN. Compara-se, portanto, a situagdo presente (i.e.,
apos os investimentos das EMN em sua subsididria) com a situagio
hipotética em que os investimentos das EMN tenham deslocado
investimentos locais voltados para a producio.dos mesmos bens.
Portanto, no modelo A supde-se 0 deslocamento de fluxos de im-
portagoes, enquanto, no modelo B, o deslocamento de investimentos
locais. '

Em ambos os casos, as estimativas dependem em grande parte
das suposi¢bes feitas a respeito das substituicbes de importacées de-
correntes dos investimentos externos. O inicio das operacoes de
uma subsididria gera, no primeirc caso, uma contribuicio lguida
a0 BP da na¢io hospedeira, uma vez que sua produgﬁo substitui
um fluxo equivalente de importacdes. Quando se considera o se-
gundo caso, os eventuais efeitos de substituicio de importacbes nio
podem ser diretamente atribuidos aos investimentos das EMN, pois
supde-se que, na auséncia dos mesmos, investimentos locais teriam
sido realizados.

Em seu conjunto, os dados apresentados na Tabela 1, a seguir,
realcam a importincia do efeito substituicio de importacdes, a0 mes-
mo tempo que reduzem a influéncia dos fluxos de lucros, juros e
pagamentos por tecnologia, marcas e patentes. As estimativas para
a América Latina indicam, segundo o modelo A, um pequeno bene-
ficio para o pais hospedeiro durante o primeiro ano apds a realiza-
¢ao dos investimentos e um beneficio maior no décimo ano. Os
resultados no modelo B indicam efeitos negativos tanto no primeiro
quanto no décimo ano apds a realizagio dos investimentos.
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TABELA 1

Impacto sobre o Balanco de Pagamentos, Decorrente
de Transac¢ies com os EE.UU., Associado a US§ 1,00
de Investimento Direto na América Lating (Baseado em Dados
do Inicio da Década de 1960)

Modelo A : Modelo B
Primeire Déeimo Primeiro Décimo
Ano Ano Ano Ano
{Centavos  (Centavos {Centavos  {Centavos
de de de de

Délares) Délares) Délares) Ddélares)

Royalties, Taxas e Reundas

para os EEUU........ — B,4 — 9,0 — 54 — 8,0
Substituigiio Liquida de Tm-

portagdes dos EE. UU... +37,4 +62,5 - 7,5 —12,6
Outros Ffeitos Comereiais .

com os BEUU........ --19,3 —32,3 + 29 + 4.9

Lfeitos Totais com os

EEUU............... +12,7 +21,2 --10,0 —16,7

FONTE: G. C. Hufbauer ¢ F. M. Adler: Ouverseas, Manufacturing Invest-
meni and the Balance of Payments, op. cit, pp. 60-63, Tabelas 5-1, 5-3, 55 e

v

5-7. Citado em Vernon, R.: Sowereigniy at Bay, op. cil,, pp. 172-173, Tabhelas
2.

Duas observagies devem ser feitas ainda sobre os resultados. Pri-
meiro, como o modelo B ndo faz distingio entre expansio das ex-
portagdes das subsididrias das EMN e expansdo das exportagdes na
situaciio alternativa de investimentos locais, é provdvel que os re-
sultados subestimem a crescente participacio das EMN nas exporta-
¢Bes das nagbes hospedeiras. Em segundo lugar, deve ser levado em
consideragiio que as estimativas nio abrangem os efeitos a longo
prazo tesultantes de modificagdes nos niveis de eficiéncia, produ-
tividade e, em t1ltima andlise, sua influéncia sobre os pregos.
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Portanto, no caso do ciclo do produto, temos efeitos geralmente
[avoraveis sobre balanco de pagamentos, visto que:

2) investimentos representam ingresso de divisas (conta capital),
€ se a economia estd em crescimento serdo provdvels as reinversdes;

b) em geral substituem total ou parcialmente importacdes;

¢) posteriormente podem produzir exportacdes.

Os efeitos sobre a renda interna também serdo favoraveis, visto
que a provavel integragio com a economia do host country deverd
gerar backward e forward linkages. Com relacio ao emprego, os efei-
tos dependerio da tecnologia adotada, pois sempre pode-se imaginar
que empresas locais pudessem ser uma alternativa, e talvez com tec-
nologia mais propicia ao crescimento do emprego.

A eficacia de medidas de politica econdmica, nesse caso, dependera
do nivel de recursos comprometidos no pais e do conhecimento dos
governos sobre os recursos das empresas ¢ sua utilizacio, os mecanis-
mos de pregos de transferéncia, etc. Contudo, dada a tendéncia 2
integragio com a economia doméstica, as empresas desse tipo ficam
sempre mais “dbceis” & politica econdémica a medida que cresce o
comprometimento dos investimentos,

Com relagio aos efeitos da transferéncia de tecnologia e manage-
ment, argumenta-se com a alternativa da compra desses fatores, o
que implicaria menores custos e talvez maiores beneficios, em termos
de uma tecnologia mais adequada aos fatores internos de produgio.
Mas as dificuldades prdticas desse procedimento sio muito grandes,
muitas vezes sO contornadas com apoio dos Governos.

Nos casos em que os investimentos nio sigam o padrio do cido do
produto, podem ser mais discutiveis os efeitos sobre balango de pa-
gamentos. Em geral o efeito liquido dependerd do setor a que per-
tence a empresa, das caracteristicas da economia, da politica cam-
bial e de comércio exterior em geral, da existéneia de zonas de
livre comércio ou mercado comum, cte,

E fundamental observar que nesse caso ha maior preccupacac com
a rentabilidade dos investimentos, ou seja, com a maximizacio do
lucro da EMN como um todo. No caso anterior talvez a preocupa-
¢ao maior fosse maximizar a receita do grupo. Assim, é possivel que
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taly empresas remetam maiores parcelas de seus lucros, € que 0s
préprios lucros sejam mais elevados, E nestes casos $io provaveis
pagamentos maiores por tecnologia e assisténcia técnica. A empresa
procurard também obter recursos locais, embora no caso anterior
essa procura possa igualmente se verificar.

Por outro lado, parece que agora ficam menos eficazes os instru-
mentos de politica econdmica. A empresa procurard sempre “anu-
lar” as medidas que se chocam com a estratégia do grupo, assim
como tirard o maximo proveito de eventuais subsidios. O mecanismo
do preco de transteréncia serd particularmente importante nesse
caso.

Os efeitos sobre emprego serdo importantes, assim como sobre a
renda. Em termos de transferéncia de tecnologia pouco se pode

dizer, 16

5 — Consideracgoes finais

Varios autores tém sugerido alternativas a4 administrago da politica
econdmica face 3 crescente importincia das EMN na produgao e
comércio mundial. Entretanto as sugestoes apresentadas diferem
tanto em sua Natureza quanto em seus objetivos. Os argumentos Nos
quais as medidas se apdiam podem abranger desde os aspectos eco-
némicos comumente citados, como o impacto sobre o emprego, ba-
lanco de pagamentos ou crescimento, até a reagoes de completa hos-
tilidade a investimentos €xternos.

A questio ¢, com freqliéncia, abordada através de um complexo
exercicio de distribuicio de custos e beneficios '™ para os quais nio
ha, até o presente, principios estabelecidos. Enquanto os governos

1% Um exemplo que parece caracterfstico 'glesse comportamento & dado pelas
indidstrias de montagem para exportacio.

17 Ver, por exemplo, ]. Baranson, Automotive Industries in Developing
Countries (Baltimore: John Hopkins Press, 1967); e, do mesmo autor, “Multi-
national Corporations and Developing Country Goals for Technological Selt-
Sufficiency”” (FINEP, 1972), mimeo; J.N. Behrman, National Interests and the
Multinaiional Enterprise (Englewood-Cliffs, N.J.: Prentice-Hall, 1970y P.
Strecten, “Costs and Benefits of Multinational Enterprises in Less-Developed
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procuram maximizat os beneficios liquidos derivados do influxo de
recursos externos, a distribuicio dos mesmos ¢ em grande parte de-
terminada pelas decisdes relativas 4 escolha de processos tecnologicos,
localizacio da produgio, localizagio dos centros de pesquisa e desen-
volvimento, padrdes de marketing e administracio dos precos finais
bem como dos “precos de transferéncia”.

Ademais a andlise das alternativas da politica econdmica deve
levar em conta nio somente a escolha dos instrumentos e dos obje-
tivos mas também a possivel influéncia das EMN sobre os mesmos.

Em seu estudo sobre fluxos comeciais Robertson *® sugere um re-
exame dos instrumentos de politica econdmica convencionalmente
“utilizados, uma vez que a eficicia desses instrumentos pode ser afe-
tada pelas operagdes das EMN,

Assim, uma politica de restri¢io ao crédito em determinado pafs
pode ser afetada através de empréstimos e transferéncias de recursos
entre subsididrias. O mesmo pede ocorrer com fentativas de isolar
mercados financeiros através de controles sobre o movimento de ca-
pitais: tendo acesso a diversos mercados de capitais, as empresas po-
dem transferir recursos direta ou indiretamente entre suas subsidid-
rias e, possivelmente, afetar a politica monetdria doméstica. Por fim,
controles cambiais podem eventualmente ser superados através de
emprdstimos seletivos e da transferéncia dos recursos obtidos.

Robertson espera que o desenvolvimento das EMN acelere a coope-
racio entre as nacdes, de modo que as mesmas passem a adotar
guidelines comuns em alguns aspectos de sua politica econdmica in-
ternacional. Explorando o mesmo tema, Kindleberger ' sugere a cria-
¢io de um dérgdo internacional com a fungio de examinar as reper-
cussdes de Investimentos internacionais sobre a concorréncia domées-

1% D. Robertson, “The Multinational Enterprise: Trade Flows and Trade
Policy”, in The Multinational Enterprise, editado por J. H. Dunning, op. cit,
pp. 180-202,

19 C.P. Kindleberger e I'. M. Goldberg, “Toward a Gatt for Investment: A
proposal for the Supervision of the International Corporation”, in Law and
Policy for International Business, n® 2 (1970); e C.P. Kindleberger, American
Ausiness Abrvoad (New Haven: Yale University Iress, 1968).
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tica e internacional, e de estabelecer principios gerais relativos aos
sistemas de taxacio e 4s questdes de jurisdi¢io,

Mas o que parece importante ressaltar, e esperamos té-lo fcito
nas consideracdes aqui desenvolvidas, é que nio existe generalizagio
possivel sobre os efeitos das EMN. Em parte, a identificacio de al-
guns dos “padrdes” de comportamento descritos poderd orientar o
policy marker; contudo, tal identificaciio s6 serd possivel apds cui-
dadosas pesquisas, ¢ medidas precipitadas, do tipo de um “estatuto
para empresas multinacionais” como um todo, podem desapontar
pelos seus efeitos nulos ou indesejaveis.
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