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1 -INTRODUGAO

No periodo de 2001 até 2008 verifica-
se que diferentes fundamentos do setor externo
da economia brasileira evoluiram positivamente.
Entre os diversos fatores que proporcionaram
essa evolucao dos fundamentos econémicos do
pais, dois merecem destaque. O primeiro deles, e
mais conhecido, € o comportamento do denomi-
nado agronegdcio. E de amplo conhecimento que
parcela expressiva das exportagbes brasileiras e,
consequentemente, do superavit externo do pais,
no que se refere a balanga comercial no referido
periodo, deve-se as exportagbes de commodities,
com destaque para os produtos agropecuarios.

Outro componente que contribuiu de
forma expressiva para melhorar os fundamentos
da economia brasileira foi o comportamento dos
investimentos diretos estrangeiros no Brasil. O
somatorio desses dois componentes proporcionou
um acumulo de reservas da ordem de US$200
bilhdes. Um volume de reservas dessa magnitu-
de torna-se relevante, pois refor¢ca a capacidade
do pais de resistir em meio a uma conjuntura
permeada de incertezas, como a atual, decorren-
te da crise financeira internacional, como ja am-
plamente comentado em diferentes trabalhos®.
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2 - OBJETIVO

Um fator ainda pouco explorado, no que
tange ao desenvolvimento de novos trabalhos de
pesquisa cientificos, consiste na evolugao dos in-
vestimentos diretos brasileiros no exterior. A So-
ciedade Brasileira de Estudos de Empresas
Transnacionais e da Globalizacdo Econdmica
(SOBEET), desenvolveu recentemente pesquisa
sobre esse tema. Nesta, identificou os principais
condicionantes dos investimentos diretos brasilei-
ros no mercado externo, levando em considera-
¢ao todas as empresas, independentemente de
sua area de atuacao. Além disso, foi realizado um
ranking das empresas brasileiras que mais inves-
tem em outros paises. Um ponto interessante na
classificacdo das empresas efetuada por esse
estudo é o de que as pertencentes ao agronegé-
cio assumem papel de destaque quanto aos
investimentos diretos brasileiros no exterior. De
fato, a empresa brasileira mais internacionalizada
em 2007 foi a JBS-Friboi, a qual pertence a in-
dustria frigorifica, conforme apresentado em Mul-
tinacionais Brasileiras (2008).

Sendo assim, tendo como base a pes-
quisa desenvolvida pela SOBEET, este artigo
objetiva apresentar quais s&o as principais carac-
teristicas que identificam as empresas do agro-
negocio que sao internacionalizadas. Entre tais
caracteristicas serdo abordadas questbes como
motivagdes, entraves e formas de internacionali-
zagao das empresas brasileiras do segmento do
agronegécio. Além disso, com o objetivo de in-
vestigar a importancia do agronegdcio nos inves-
timentos brasileiros externos, este trabalho é
composto de uma revisado da literatura a respeito
das teorias de investimentos diretos e do agrone-
gocio, evidenciando a relevancia do setor através
do calculo das taxas de crescimento.

3 - AGRONEGOCIO: definigdo e sua impor-
tancia para a economia brasileira

Em linhas gerais, o agronegdcio, sob
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um ponto de vista mais antigoﬁ, pode ser repre-
sentado por um segmento ex-ante da produgéo
agropecuaria, composto pelo mercado de insu-
mos agricolas (fertilizantes, defensivos, tratores,
etc.); pela prépria produgdo agropecuaria e tam-
bém pelos segmentos que estdo ex-post dela,
tais como: operagbes de estocagem; processa-
mento; atacado e varejo. Em outras palavras,
demarca um fluxo que vai dos insumos até o
consumidor final. Também nao se pode esquecer
que engloba instituicbes que afetam a coordena-
¢ao dos estagios sucessivos dos fluxos de produ-
tos, tais como: instituicbes governamentais; mer-
cados futuros; associagdes de comércio; etc.

E necessario enfatizar que a evolugéo
recente da andlise dos Sistemas Agroindustriais
(SAGs) esta focada, principalmente, na questao
relativa a coordenacao eficiente das cadeias pro-
dutivas. Mais especificamente, o conceito de SAG
envolve a analise de produtos no interior de um
fluxo continuo de relagbes contratuais que se
inicia no ambito da pesquisa e vai até o consumi-
dor final. Portanto, o conceito de SAG pode ser
caracterizado como um conceito abrangendo am-
plos espectros, uma vez que envolve elementos
do ambiente institucional, da cadeia vertical de
producdo propriamente dita e organizagdes de
suporte ao funcionamento dessas cadeias.

Em outras palavras, segundo Machado
(2002), o termo SAG contempla a ideia de orga-
nizagao sistémica e coordenada da cadeia produ-
tiva agroalimentar. Compreende agentes econd-
micos que estdo posicionados de forma sequen-
cial: antes, no interior e depois da atividade agro-
pecuaria. Por sua vez, esses agentes econémi-
cos sao responsaveis por diferentes etapas de
produgdo, transformagdo e comercializagdo de
um produto de origem agropecuaria até o mesmo
chegar ao consumidor final. Qutro aspecto a ser
realgado consiste no fato de que o processo pro-
dutivo pode exigir a participagéo de diversas fir-
mas de diferentes industrias, bem como ocupa-
rem diferentes espacos territoriais. Assim, esses
agentes econdmicos podem estar localizados
dentro do préprio pais ou além das fronteiras,
sendo que nesse ultimo caso estarao sujeitos as
respectivas regras institucionais de paises tercei-
ros.

Uma vez definido o SAG, é necessario
identificar a cadeia produtiva. De acordo com

®Também conhecido como Complexo Agroindustrial.
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Farina e Zylbersztajn (1992), a cadeia produtiva é
definida como um subsistema de um SAG que
privilegia as relagdes entre agropecuaria, indus-
tria de transformacao e distribuicdo, ao redor de
um produto especifico principal. E ainda entendi-
da como uma sucessao de operagdes vertical-
mente organizadas de atividades produtivas,
desde a produgao até o consumidor final.

Dado o elevado grau de interdepen-
déncia entre os setores industrial, agropecuario e
de servigos, resulta que a dindmica de cada agen-
te em termos individuais pode influenciar direta-
mente todos os demais agentes que compdem
determinada cadeia produtiva. A agregagéo das
cadeias produtivas permite visualizar as relagoes
tecnologicas e comerciais dos segmentos no
interior do SAG, fornecendo os elementos neces-
sarios para o entendimento de sua dinamica
frente as mudancas técnicas, organizacionais e
institucionais.

Outro ponto relevante em relagdo ao
SAG diz respeito a questdo dos contratos. O
sistema agroindustrial pode ser entendido como
um nexo de contratos informais e formais cujo
objetivo é fornecer estimulos e controles, além de
agilizar o fluxo de informacéo ao longo de todos
os segmentos do sistema. A analise das relagdes
contratuais, além de permitir a compreenséo do
modo como os agentes na cadeia produtiva divi-
dem o risco associado a producao, a variabilida-
de de prego e a influéncia de ambos na distribui-
¢ao, também permite assegurar tanto a quantida-
de quanto a qualidade dos insumos utilizados em
cada fase do processo de produgéo, como produ-
to a ser disponibilizado ao consumidor final.

Em termos histdricos, o setor agrope-
cuario sempre representou papel relevante no
contexto do processo de desenvolvimento eco-
némico brasileiro. Na década de 1950, o segmen-
to agropecuario atuou principalmente como indu-
tor do processo de industrializagdo ao transferir
renda do setor agropecuario para financiar a
industria, em especial por meio do mecanismo
cambial. Na primeira metade dos anos de 1960, a
énfase deixou de ser o crescimento e passou a
focar a estabilidade do nivel de pregos da eco-
nomia. A produgéo agropecuaria exerce conside-
ravel peso na formacdo de um prego basico da
economia, qual seja, salario (custo de alimenta-
¢ao e vestuario). Somente a partir da segunda
metade dos anos 1960, com a implementacéo da
tese neoclassica, € que o processo de moderni-



zagao do setor agropecuario e do proprio SAG
ganharam impulso.

A importancia do agronegécio para o
conjunto da economia brasileira pode ser dimen-
sionada pela relagéo e evolugdo do Produto In-
terno Bruto (PIB) do pais e o PIB do Agronegdcio
(Tabela 1).

No periodo de 2000 a 2007, os nume-
ros mostram que a participagdo do PIB do agro-
negdcio no PIB total apresentou um minimo de
22,87% em 2000 e um maximo de 28,79% em
2003. Na média do referido periodo, a participa-
¢ao do PIB do agronegdcio no PIB total foi igual a
25,47% (Tabela 1). Isto quer dizer que, na média,
0 agronegocio foi responsavel por mais de um
quarto de todos os bens e servigos finais produ-
zidos pelo pais, no periodo em questao.

Também foram calculadas as respecti-
vas taxas de crescimento, utilizando-se modelo de
regresséo7. Os resultados mostram que, enquan-
to o PIB total evoluiu a uma taxa de apenas
1,73% a.a., no periodo de 2000 a 2007, o PIB do
agronegécio apresentou taxa de crescimento
mais vigorosa no mesmo periodo, de 2,84% a.a.
(Tabela 1). Descontando-se o valor do PIB do
agronegécio do valor do PIB total, a taxa de cres-
cimento é ainda menor, de 1,38% a.a. em média.
Esses resultados confirmam a relevancia do
agronegocio para o conjunto da economia brasi-
leira.

Em relagéo as exportagdes do pais, o
agronegocio também exerce papel relevante.
Para o periodo de 2000 a 2007, as exportagbes
do agronegécio representaram 41,06%, na mé-
dia, do valor das exportagdes do pais. O ano em
que essa participagao foi mais restrita foi o de
2006, quando as exportagdes do agronegdcio
representaram somente 37,76% das exportagcbes
totais. No ano de maior participagdo, em 2003, as
exportagdes do agronegdcio corresponderam a
44,37% das exportagdes totais (Tabela 2). Por-
tanto, parcela consideravel das exportagbes bra-
sileiras no periodo analisado esteve atrelada as
exportagdes do agronegocio.

Em termos de taxa de crescimento, en-
quanto as exporta¢cdes do agronegdcio cresceram
16,65% a.a., em média, as exportagbes totais
evoluiram de forma um pouco mais impetuosa,
sendo igual a 18,27% a.a., em média (Tabela 2).

"Para o calculo das respectivas taxas de crescimento
foram utilizados os trabalhos de Ramanathan (1998) e de
Matos (2000).
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4 - INVESTIMENTOS DIRETOS NO BRASIL:
aspectos gerais

Em relagdo ao volume de investimento
direto externo no Brasil, verifica-se que este tem
apresentando evolugdo significativa (Tabela 3).
Mesmo com uma sequéncia de redugbes nos
trés primeiros anos, o periodo de 2000 a 2008
apresentou uma taxa de crescimento de 5,51%
a.a., em média, impulsionada pelo crescente
desempenho nos trés ultimos anos da série. Ha
pelo menos trés fatores benéficos proporciona-
dos pelo aumento nos fluxos de IDE. Primeiro, o
IDE, quando voltado para operagdes de greenfi-
eld, possibilita expandir a capacidade instalada
de producdo industrial premida pela demanda
aquecida e, assim, arrefecer pressdes inflaciona-
rias. Informacgao do Banco Central de 2007 indica
que 70% dos ingressos de IDE no Brasil estdo
voltados para operacdes de greenfield, contra
apenas 11% da média mundial.

Um segundo beneficio resulta do fato
de o IDE, seja de empresas estrangeiras no Bra-
sil ou de brasileiras no exterior, implicar ndao ape-
nas em reduzir custos, ganhar escala e acessar
matérias-primas. Implica principalmente na cria-
¢aéo de valor adicionado, na difusdo de novas
tecnologias aplicadas a produtos e processos, na
exposi¢cdo as melhores praticas gerenciais e na
inovagdo em escala global. E importante ressaltar
que o processo de internacionalizagao contempla
nao s6 a produgdo, mas também, e cada vez
mais, fungdes corporativas, como servigos de lo-
gistica e de pesquisa e desenvolvimento. E isso
pode ser quantificado. De acordo com Arbix et al.
(2004), empresas transnacionais instaladas no
Brasil investem parcela maior de seu faturamento
em gastos relacionados as atividades inovativas
do que a média da industria brasileira. Além dis-
S0, empresas brasileiras que buscaram no exteri-
or fontes de informagdo para suas inovacgdes
apresentam maior probabilidade de obterem me-
lhor desempenho exportador. Ou seja, ha evi-
déncias de que o aumento da competitividade
das firmas é influenciado positivamente por ino-
vacgbes tecnoldgicas, resultantes do processo de
internacionalizagéo, e que tal competitividade au-
xilia nas suas exportacgoes.

Um terceiro beneficio do IDE se da no
ambito do balango de pagamentos. Em momen-
tos de déficit em conta corrente, o IDE pode re-
presentar contrapartida a deterioracao do saldo

0 Agronegdcio nos Investimentos Direfos Brasileiros
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TABELA 1 - Produto Interno Bruto (PIB) Total, PIB do Agronegdcio, Participagédo Média Percentual do
PIB do Agronegdcio no PIB Total, Participacdo Percentual do PIB do Agronegécio no PIB
Total e Taxas de Crescimento do PIB Total e do Agronegdcio, Brasil, 2000 a 2007
(em US$ milhao)

Ano PIB - Brasil' PIB - agronegécio’ Participagéo (%)

(A) (B) (AB)
2000 2.248.296,32 514.161,38 22,87
2001 2.249.068,86 523.143,36 23,26
2002 2.248.854,03 569.220,16 25,31
2003 2.106.589,49 606.418,67 28,79
2004 2.199.158,16 621.909,79 28,28
2005 2.295.278,84 592.942,68 25,83
2006 2.451.488,37 595.625,97 24,30
2007 2.558.822,00 642.634,36 25,11

Participagdo média do PIB do agronegdcio no PIB total 25,47
Taxa de crescimento - PIB total (%) 1,73 Taxa de crescimento - PIB do agronegdcio (%) 2,84

'Em R$ milho.

Fonte: Elaborada pelos autores a partir de dados basicos do CEPEA (2009).

TABELA 2 - Valor das Exportacdes Totais, Exportacdes do Agronegdcio, Participacdo Média Percentual
das Exportaces do Agronegdcio sobre as Exportagdes Totais e Taxas de Crescimento das
Exportacdes Totais e do Agronegécio, Brasil, 2000 a 2007

(em US$ milhao)

Ao Exportacdes total geral’ Exportacdes do agronegdcio’ Participagao (%)
(A) (B) (B)I(A)

2000 55.085.595 21.778.713 39,54
2001 58.222.642 25.007.401 42,95
2002 60.361.786 26.063.793 43,18
2003 73.084.140 32.427.269 44,37
2004 96.475.238 41.508.627 43,03
2005 118.308.387 46.297.454 39,13
2006 137.807.470 52.037.352 37,76
2007 160.649.073 61.836.969 38,49
Participacdo média das exportacdes do agronegdcio nas exportacoes totais 41,06

Taxa de crescimento das exportagoes - total 18,27 Taxa de crescimento das exportagdes - agronegocio 16,65

Em US$1.000 FOB.
Fonte: Elaborada pelos autores a partir de dados basicos do Instituto de Economia Agricola (IEA).

TABELA 3 - Volume de Investimentos Diretos Externos no Brasil, 2000 a 2008
(em US$ milhdo)

Ano IDE
2000 32.779,24
2001 22.457,35
2002 16.590,20
2003 10.143,52
2004 18.145,88
2005 15.066,29
2006 18.822,21
2007 34.584,90
2008 45.060,29
Taxa de crescimento (% a.a) 5,51

Fonte: Elaborada a partir de dados disponiveis no IPEADATA (2009).
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em transagdes correntes. Esse fendmeno é es-
pecialmente evidente no momento atual. Além do
crescimento das quantidades importadas frente
as exportadas, o saldo da balanga comercial se
beneficia cada vez menos dos termos de troca,
ou seja, da relagéo entre precos de exportacoes
e precos de importagdo. Mas, se por um lado as
transagbes correntes sofrem pela redugdo do
saldo da balanga comercial, por outro os ingres-
sos IDE ainda sdo mais do que suficientes para
compensar essa deterioragdo. De fato, as neces-
sidades de financiamento externo nos ultimos 12
meses ainda refletem a superioridade dos fluxos
de IDE frente ao déficit em conta corrente.

5 - MARCO CONCEITUAL SOBRE DETERMI-
NANTES DO IDE

O marco conceitual sobre determinan-
tes do Investimento Direto Estrangeiro conta com
vasta bibliografia. Entre os principais autores,
John Dunning (1988; 1997) desenvolveu uma for-
mulagao integrada de trés condicionantes do In-
vestimento Direto Estrangeiro (IDE). Primeiro, as
vantagens de propriedade (Ownership) das em-
presas transnacionais ja existentes ou potenciais;
segundo, as vantagens de localizagdo (Locatio-
nal) de alguns paises para oferecer ativos com-
plementares; por fim, as vantagens de internali-
zacao (Internalization). Ou seja, ha tendéncia de
empresas detentoras das vantagens especificas
de propriedade de combina-las com os ativos
externos do pais receptor através do IDE, e nao
por meio de mecanismos do mercado, ou alguma
forma de acordos nao societarios de cooperagao.
Para Dunning (2001), as vantagens referentes a
propriedade sao classificadas entre as vantagens
especificas da firma. As vantagens de localiza-
¢ao, por sua vez, sdo especificas do pais recep-
tor do IDE. Em resumo, as estratégias de inves-
timento das empresas transnacionais séo conse-
quéncia de uma combinagao das vantagens de
propriedade, localizagdo e habilidade de formar
parcerias com empresas locais.

De acordo com esta abordagem inte-
grada da agéo das empresas transnacionais, Bre-
wer (1993) propds a classificagao do IDE conforme
quatro principais tipos de projetos. Sao eles:

* “Resource-seeking projects”, baseiam-se no
acesso as matérias-primas e a mao-de-obra,
ambas com custos relativamente baixos. Neste
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caso, o IDE esta associado ao desenvolvimen-
to de atividades de exportacdo de produtos in-
tensivos nos recursos disponiveis nos paises
receptores.

o “Asset-Seeking projects”, referem-se aos proje-
tos em que os ativos estratégicos de empresas
estrangeiras s&o obtidos por meio da instalagéo
de novas plantas fabris, fusbes, aquisicdo ou
operagdes de joint verntures. O objetivo deste
tipo de projeto € aproveitar sinergias com um
conjunto de ativos estratégicos ja existentes.
Esta sinergia torna-se possivel por conta da uti-
lizagdo de estruturas que possibilitam atuar em
mercados regionais.

e “Market-seeking projects”, em terceiro lugar,
séo projetos de investimentos orientados para
atender o mercado interno dos paises recepto-
res do IDE. Este tipo de investimento tem um
efeito direto de substituicdo de importagdo. Po-
dem resultar na criagdo de comércio nos casos
em que as novas subsidiarias instaladas se va-
lem de bens intermediarios do pais de origem
do investimento no seu processo de produgéo.

¢ “Efficiency-seeking projects”, por fim, referem-
se a projetos voltados para a busca de reducéo
de custos de produgéo. Busca-se a racionali-
zagao da estrutura de modo a se aproveitar
economias de escala. Isso se torna possivel
por meio da gestdo unificada de atividades
produtivas geograficamente dispersas. Neste
caso, o IDE é criador de comércio a medida em
que reflete uma estratégia da empresa trans-
nacional baseada na racionalizagdo de suas
operagbes e na especializacdo de suas filiais
em uma rede de negdcios internacionais
(RUGMAN; VERBEKE, 1992). Diferentemente
da estratégia de market-seeking, estes projetos
de IDE séo direcionados tanto para o mercado
domeéstico como internacional.

6 - ESTUDOS EMPIRICOS: revisio de literatu-
ra

A vantagem competitiva de uma dada
localizagdo tem sido comumente mensurada em
termos das condigbes macroecondmicas. Varia-
veis como tamanho e dinamismo do mercado s&o
considerados como os principais indicadores do
grau de atratividade da localizagdo para projetos
de investimento direto. Para a mensuragéo dos
riscos e custos destes investimentos, estudos

0 Agronegdcio nos Investimentos Direfos Brasileiros
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empiricos também consideram variaveis macroe-
condmicas, tais como: a situacdo do balango de
pagamentos; endividamento externo; a disponibi-
lidade do fator trabalho e seus custos; niveis de
inflagdo, entre outros fatores.

Estudos como os de Wai e Wong
(1982), Blejer e Khan (1984) e Serven e Solima-
no (1993) indicam relagéo positiva entre a evo-
lugdo do IDE e o crescimento econbmico men-
surado em termos de taxa de crescimento do
PIB. Milman (1996), em uma analise dos deter-
minantes do investimento privado em quatro
paises da Ameérica Latina (Argentina, Chile,
México e Venezuela), mostrou que a taxa de
juros internacional (Libor) e o crescimento anual
do PIB foram consideradas as variaveis de mai-
or significAncia na determinagdo do IDE. Isso
indica que, mesmo que as condi¢des macroe-
conOmicas de estabilidade sejam elementos
importantes na decisdo do IDE, ha fatores exo-
genos, como a taxa de juros internacionais, que
exercem papel relevante na definicdo das estra-
tégias de investimento privado. Entre os fatores
negativamente relacionados com o IDE, por
outro lado, Serven e Solimano (1993) e Milman
(1996) apontam para a relevancia dos gastos
com a divida externa e as flutuagbes macroeco-
némicas, a medida em que estas provocam uma
situagdo de instabilidade e incerteza nas eco-
nomias receptoras do investimento.

Trevisan, Daniels e Arbelaez (2002)
buscaram estimar o efeito de variaveis macro e
microecondmicas, além de fatores institucionais,
como reformas, sobre os ingressos de investi-
mentos diretos em sete paises da América Latina,
entre 1988 €1999. Como resultado, os exercicios
realizados apontaram que além da taxa da infla-
¢cao, da taxa de crescimento do PIB e dos pro-
gramas de privatizagdo, foram contemplados
processos de tomada de decisdo do IDE. Em
outras palavras, isso confirma, mais uma vez, o
crescimento econémico e a estabilidade macroe-
condmica como fatores relevantes para a decisao
de investimento por parte de empresas transna-
cionais nos sete paises analisados.

Nonnenberg e Mendonga (2004), por
sua vez, estimaram por meio de dados de painel
para 33 paises os principais determinantes do
IDE em paises em desenvolvimento. O periodo
selecionado foi o de 1975 a 2000. Este estudo
também confirmou o tamanho e ritmo de cresci-
mento do produto como principal fator de atragéo
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de IDE. Por outro lado, outros fatores ndo obser-
vados por outros estudos, como qualificagdo da
mao-de-obra, receptividade em relagao ao capital
externo e risco pais, apareceram como determi-
nantes para o ingresso de IDE. Entre os fatores
exdgenos aos paises analisados, foi verificada
relevancia do desempenho das bolsas interna-
cionais de valores.

7 - METODO E DADOS
7.1 - Método

Com o objetivo de identificar os deter-
minantes dos investimentos brasileiros do seg-
mento do agronegdcio no exterior, esse artigo
tem como base o trabalho desenvolvido pela
SOBEET em 2008, a qual realizou uma pesquisa
considerando pessoas juridicas que investem no
exterior, ndo havendo distingdo por setores de
atuacdo. Metodologicamente, o estudo foi dividi-
do em trés etapas. A primeira teve o objetivo de
identificar as principais empresas transnacionais
brasileiras, partindo do escopo formado por em-
presas cujo estoque de investimento direto brasi-
leiro ultrapassa US$10 milhdes, baseado no le-
vantamento de Capitais Brasileiros no Exterior
(CBE). Na segunda etapa, foram levantadas
informacdes para o célculo do indice de transna-
cionalidade. De acordo com a metodologia da
United Nations Conference on Trade and Deve-
lopment (UNCTAD), o indice é calculado por uma
média entre trés relagdes: ativos no exterior sobre
o total de ativos, vendas no exterior sobre o total
de vendas e empregos no exterior sobre o total
de empregos. A terceira etapa foi composta pela
aplicacéo dos questionarios de pesquisa qualita-
tiva abordando motivagbes, caracteristicas e
barreiras ao processo de internacionalizagéo de
empresas brasileiras.

Partindo das linhas gerais da referida
pesquisa, observou-se destaque entre empresas
componentes do agronegécio, pois a primeira
empresa do ranking de internacionalizagéo per-
tence ao setor. Sendo assim, com base no resul-
tado da pesquisa geral promovida pela SOBEET,
foram extraidos os resultados relativos as empre-
sas pertencentes ao agronegoécio, de modo a
identificar quais s&o os principais critérios que
norteiam os investimentos externos do setor do
agronegdcio brasileiro.



7.2 -Dados

Os dados utilizados neste trabalho fo-
ram obtidos através de um levantamento estatis-
tico, elaborado pela SOBEET, para a produgéo
de estudo sobre a internacionalizagdo de empre-
sas brasileiras, conforme j& mencionado anteri-
ormente. Para este levantamento, foram utiliza-
das duas abordagens, uma qualitativa e outra
quantitativa. Os questionarios foram enviados por
meio eletrénico as 211 empresas brasileiras in-
ternacionalizadas, conforme levantamento inicial.
Desse total, somente 63 empresas retornaram os
questionarios respondidos, ou seja, o percentual
de retorno desses ficou em torno de 30%. O pro-
Ximo passo consistiu na segmentagdo por cate-
goria de uso (bens de consumo, intermediarios e
de capital). Das 63 empresas, foram seleciona-
das 57, com finalidade de evitar viés na segmen-
tacdo das respostas. A parte qualitativa dos ques-
tionarios teve o intuito de investigar as dificulda-
des, facilidades, formas de atuagdo, motivos e
tendéncias na internacionalizagdo. Para isso, as
empresas responderam as seguintes questoes:
1- Quais as principais formas de atuacao de sua

empresa nos mercados internacionais?

2 - Quais os principais motivos que levaram sua
empresa a se internacionalizar?

3 - Quais as fungdes exercidas pela(s) unidade(s)
de sua empresa instalada no exterior?

4 - Quais os fatores mais importantes que influ-
enciam a localizagdo de sua empresa no ex-
terior?

5 - Quais as principais formas de financiamento
de sua empresa no exterior?

6 - Quais as principais barreiras internas para sua
empresa se internacionalizar?

7 - Quais as principais barreiras externas para
sua empresa se internacionalizar?

8 - Qual a tendéncia de investimento da sua em-
presa voltado para internacionalizagdo em
2008-09, comparado com 20077?

9 - Em quais paises a sua empresa ja possui
2ativos?

10 - Quais paises sua empresa vé com interesse

para uma futura expansao?

As alternativas para as questdes, de 1
a 7, deveriam ser respondidas em ordem decres-
cente de importancia (1 para maior prioridade e 6
para menor prioridade). No entanto, notou-se um
padrdo nas respostas de algumas empresas que
consideravam mais de uma alternativa como
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prioridade maxima (1). Para estes casos, as di-
versas respostas foram consideradas no mesmo
nivel de importancia.

As questdes quantitativas foram elabo-
radas de maneira a comparar a situagcdo da em-
presa no Brasil e no exterior. S&o elas:

1 - Numero de empregados no Brasil em 2006;

2 - Numero de empregados no exterior em 2006;

3 - Ativos no Brasil em 2006, em R$;

4 - Ativos no exterior em 2006, em R$;

5 - Receita liquida no Brasil em 2006, em R$;

6 - Receita liquida obtida com atividades no ex-
terior em 2006, em R$;

7 - Receita liquida obtida com atividades no exte-
rior em 2007, em RS.

8 - ANALISE DE RESULTADOS

Em sua pesquisa original, a SOBEET
identificou um total de 211 empresas brasileiras
que realizam investimentos diretos no exterior.
Desse total, cerca de 15 empresas atuam no
segmento do agronegécio, mas sete delas tive-
ram de ser eliminadas da pesquisa por nao se
enquadrarem no seu perfil ou por falta de infor-
magdes suficientes.

Das oito empresas que realizam inves-
timentos diretos no exterior, trés delas atuam no
segmento de alimentos, trés no setor de papel e
celulose, uma no segmento de téxteis, couro e
vestuario e uma no setor de bebidas e fumo. Em
relagdo ao tipo de capital, todas sdo de capital
aberto, ou seja, possuem acbes cotadas em
bolsa.

A seguir, sdo apresentados os resulta-
dos das perguntas que objetivaram identificar
quais sdo os determinantes dos investimentos
diretos das empresas do agronegécio brasileiro
no exterior.

A primeira questéo consistiu em identi-
ficar quais as principais formas de atuagdo da
empresa nos mercados internacionais. Os resul-
tados mostram que em 75% das respostas, a
principal forma de atuacdo das empresas brasilei-
ras do agronegdcio nos mercado internacionais
se da em razdo da exportagdo por meio de insta-
lacao de escritdrios préprios voltados a comercia-
lizacdo no exterior. Em segundo lugar, em 50%
das respostas, duas sdo as estratégias de inter-
nacionalizagéo. A primeira delas é a exportagdo
por meio de licenciamento de distribuidores/re-
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presentantes estrangeiros. Outro tipo € a aquisi-
¢do de empresas estrangeiras para produ-
zir/ofertar servicos no exterior. A seguir, em 38%
das respostas, a estratégia para internacionaliza-
¢ao reside na instalagdo de unidades de produ-
cao/servigos préprios no exterior. Finalmente, em
apenas 25% das respostas, a preferéncia da
empresa recai na exportagao por meio de tercei-
ros (Figura 1).

Aparentemente, o predominio da estra-
tégia de exportagdo por meio de instalagcdo de
escritérios proprios, voltados a comercializagéo
no exterior, esteja relacionado a fatores especifi-
cos. De fato, a implantagdo de um escritério pro-
prio no exterior costuma constituir a primeira eta-
pa da internacionalizagdo. Esse procedimento
permite que a empresa conhega melhor seu cli-
ente, pois o0 contato entre ambos é direto, ou seja,
sem intermediarios. Além disso, possibilita que a
empresa possa identificar novas janelas de opor-
tunidades, compreendendo melhor as condi¢des
de demanda do pais para o qual ela exporta.

A seguir, foi realizada uma prospecgao
para identificar quais os principais motivos que
levaram a empresa a se internacionalizar. Nesse
caso, dois sdo dominantes, ambos com 50% das
respostas: 1) acompanhar a concorréncia em
mercados internacionais; 2) acompanhar clientes
em mercados internacionais. Como terceria alter-
nativa foram respondidos “outros” fatores, que
contabilizam 38% das respostas. Nesse caso,
uma empresa da area de bebidas informou o
interesse em se tornar um global player. Enquan-
to uma empresa do setor de alimentos declarou
interesse em obter competitividade internacional,
outra empresa do segmento de alimentos res-
pondeu ter como motivagao a crescente deman-
da mundial. A seguir, empatados com 25% das
respostas, estdo os motivos relacionados a satu-
racdo do mercado doméstico brasileiro e ao es-
tabelecimento de plataformas de exportagdo para
outros paises (Figura 2). A resposta relacionada
com a busca por economias de escala obteve 0%
de respostas.

Também foram questionadas quais as
funcbes exercidas pela(s) unidade(s) da empresa
instalada no exterior. Nesse caso, 88% das res-
postas recairam sobre o escritorio de distribui-
cao/vendas. Em segundo lugar, com 63% das
respostas, a produgao de bens e servigos apare-
ce empatada com os servigos de logistica/supor-
te. No terceiro lugar, com 38% das respostas,
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aparecem as fungdes relacionadas as finangas. A
seguir, com 25% das respostas, as fungdes exer-
cidas pelas unidades no exterior se referem a
pesquisa e desenvolvimento. Finalmente, 13%
das respostas entraram no item “outros”. Nesse
ultimo caso, uma empresa do ramo de alimentos
argumentou que a fungdo exercida pelas unida-
des da empresa no exterior se refere a utilizagao
de escritdrio de representacdo de vendas (Figura
3).

A quarta pergunta procura identificar
quais os fatores mais importantes que influenci-
am a localizagdo da empresa no exterior. Nesse
caso, 100% das empresas responderam que o
principal fator reside no acesso a mercados inter-
nacionais e/ou regionais. A seguir, 63% das em-
presas informaram que o fator refere-se ao tama-
nho do mercado. A seguir, com 50% das respos-
tas, destaca-se o fator crescimento do mercado
local. J& as questdes relacionadas com disponibi-
lidade de mao-de-obra, ambiente estavel para in-
vestimento e outro, obtiveram 0% de respostas
(Figura 4).

A seguir, questionou-se sobre quais as
principais formas de financiamento das atividades
da empresa no exterior. Nesse caso, a alternativa
que predominou foi capital préprio, com 50% das
respostas. A seguir, empatadas em segundo
lugar com 38%, as respostas recairam sobre
dividas no exterior, bancos no exterior e outras.
Finalmente, na dltima posi¢éo, com somente 13%
das respostas, esta financiamento pelo Banco
Nacional de Desenvolvimento Econdmico e So-
cial (BNDES) (Figura 5). Em relagdo ao item
“outros”, a empresa do segmento de bebidas e
fumo respondeu que a forma de financiamento
no exterior depende do pais. Uma empresa do
segmento de papel e celulose respondeu que,
atualmente, ndo ha financiamento. Para outra
empresa, também do segmento de papel e celu-
lose, ha financiamento de exportagbes e, final-
mente, a Unica empresa com financiamento do
BNDES também é do segmento de papel e celu-
lose.

Em segundo lugar, com 38% das res-
postas, foi apontada a dificuldade de acesso a
canais de distribuicdo nos mercados internacio-
nais. As questdes relacionadas com: competén-
cias tecnoldgicas insuficientes ou inadequadas;
custos elevados envolvidos na transferéncia de
profissionais para o exterior; insuficiéncia de re-
cursos financeiros préprios e baixas economias
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Figura 1 - Principais Formas de Atuacé@o nos Mercados Internacionais, Empresas de Agronegécio, Brasil, 2008.
Fonte: Elaborada pela SOBEET apud Multinacionais Brasileiras (2008).
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Figura 2 - Principais Motivos para Internacionalizagdo, Empresas de Agronegécio, Brasil, 2008.
Fonte: Elaborada pela SOBEET apud Multinacionais Brasileiras (2008).

de escala, tornando os custos de produgédo ele-
vados em relagdo aos concorrentes internacio-
nais, ndao obtiveram repostas (0%), conforme
apresentado na figura 6. No quesito “outros”, para
a empresa do segmento de bebidas e fumo, as
principais barreiras para a internacionalizagéo
sdo a informalidade, além de barreiras de prote-
¢do ao mercado global. No caso de uma empre-
sa do segmento de papel e celulose, a principal
barreira para internacionalizagdo consiste na
carga tributaria. Para outra empresa do segmento
de papel e celulose, é a falta de crescimento do
setor no Brasil, enquanto que, para uma das
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empresas do segmento de alimentos, € a falta de
conhecimento de mercados potenciais e, para
outra empresa, também do segmento de alimen-
tos, é a expertise comercial local.

Quanto a questao relacionada com as
barreiras externas para a internacionalizagao,
mais uma vez predominou a resposta “outra”
(63%). A seguir, 50% das respostas recaem so-
bre a tributacdo, mais especificamente a bitribu-
tacdo do lucro no exterior e cobranga de impostos
sobre os resultados de variagbes cambiais. As
demais questbes como: legislacdo de patentes;
dificuldades de captacao de recursos no mercado
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Figura 3 - Funcdes Exercidas pelas Unidades no Exterior, Empresas de Agronegdcio, Brasil, 2008.
Fonte: Elaborada pela SOBEET apud Multinacionais Brasileiras (2008).
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Figura 4 - Fatores que Influenciam a Localizagdo da Empresa no Exterior, Empresas de Agronegdcio, Brasil, 2008.
Fonte: Elaborada pela SOBEET apud Multinacionais Brasileiras (2008).

externo em condi¢des competitivas; dificuldades
de captagao de recursos internos em condi¢des
competitivas e dificuldades para obter as garanti-
as requeridas para o financiamento, apresenta-
ram 0% de resposta (Figura 7). Para uma das
empresas do segmento de alimentos, as princi-
pais barreiras sao o protecionismo e os subsidios
agricolas. Uma empresa do ramo de alimentos
citou como principal obstaculo os custos portua-
rios. Finalmente, sob o ponto de vista de outra
empresa do ramo de alimentos, as principais
barreiras externas para sua internacionalizagdo
sao os custos de produgao no exterior e 0s riscos
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de sanidade animal.

A proxima pergunta recaiu sobre qual é
a tendéncia do investimento da empresa voltada
para internacionalizacdo em 2008-09, comparado
com 2007. Nesse caso, a resposta que predomi-
nou foi permanecer igual em termos de tendéncia
de investimento para o periodo 2008-09, relati-
vamente a 2007. A seguir, com 25% de respos-
tas, as empresas afirmaram que objetivam au-
mentar os investimentos em mais de 30% no
periodo de 2008-09, comparativamente a 2007.
As demais alternativas entre as quais: redugéo de
mais de 30%; reducéo de até 30% e aumento de
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Figura 5 - Formas de Financiamento no Exterior, Empresas de Agronegadcio, Brasil, 2008.
Fonte: Elaborada pela SOBEET apud Multinacionais Brasileiras (2008).

Outra. Qual?

Baixas economias de escala, tornando os custos de producéo

elevados em relagao aos concorrentes internacionais

Insuficiéncia de recursos financeiros proprios internacionais

Dificuldade de acesso a canais de distribuicdo nos mercados

Custos elevados envolvidos na transferéncia de profissionais

para o exterior

Competéncias tecnolégicas insuficientes ou inadequadas

S — .

0%

0%

0%

0%

0 10 20 30 40 50 60 70

(%)

Figura 6 - Principais Barreiras para a Internacionalizagcdo, Empresas de Agronegdcio, Brasil, 2008.
Fonte: Elaborada pela SOBEET apud Multinacionais Brasileiras (2008).

até 10% nao foram assinaladas (0%) (Figura 8).

A seguir, foi questionado em quais pai-
ses a empresa ja possui ativos. Conforme pode
ser visualizado na figura 9, em 50% das respos-
tas as empresas afirmam possuir ativos na Ar-
gentina. Possivelmente, essa preferéncia pela Ar-
gentina esta relacionada a dois aspectos. Em
primeiro lugar, as redugdes tarifarias proporcio-
nada pelo fato de Brasil e Argentina pertencerem
ao Mercosul. No entanto, outro fator que deve ter
consideravel peso reside na fonte de matéria-
prima, especialmente no que diz respeito as em-
presas do segmento de frigorificos, dado que a
Argentina € um importante produtor e exportador
de carne bovina.
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9 - CONSIDERAGOES FINAIS

A internacionalizagao de empresas bra-
sileiras ja constitui um movimento amplo e dissi-
pado, com diferentes motivagdes, trajetorias, for-
mas e obstaculos. Este levantamento de empre-
sas brasileiras internacionalizadas do agronegé-
cio visa contribuir para a identificacdo de oportu-
nidades e superacao de dificuldades empresari-
ais no setor. Busca também auxiliar a compreen-
sédo deste fenébmeno e definicdo de estratégias
nacionais. Nesse sentido, esta pesquisa teve
como objetivo obter subsidios para o entendi-
mento do investimento brasileiro do agronegécio
no exterior.
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Figura 7 - Barreiras Externas para a Internacionalizagdo, Empresas de Agronegacio, Brasil, 2008.

Fonte: Elaborada pela SOBEET apud Multinacionais Brasileiras (2008).
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Figura 8 - Tendéncia de Investimento para 2008/09, Empresas de Agronegdcio, Brasil, 2008.
Fonte: Elaborada pela SOBEET apud Multinacionais Brasileiras (2008).

Ainda que suscetivel as oscilagdes das
condi¢des da conjuntura internacional, a interna-
cionalizagdo de empresas brasileiras devera ser
um fendmeno de longo prazo. Os dados do Ban-
co Central indicam estoque de investimento brasi-
leiro no exterior de US$97,7 bilhdes, totalizando
887 empresas brasileiras com atividades no exte-
rior. Em amostra das 50 empresas brasileiras
mais internacionalizadas, a média do indice de in-
ternacionalizagdo aumentou de 12 para 15 em-
presas entre 2006 e 2007. Por fim, apenas 8%
das empresas respondentes declararam intengao
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de reduzir seus investimentos até 2009. Das em-
presas com participagado equilibrada nas trés ca-
tegorias de uso pesquisadas, 37% declaram in-
tencdo de aumentar seus investimentos no mes-
mo periodo.

Quais as caracteristicas da internacio-
nalizagéo das empresas do agronegocio? Os re-
sultados obtidos pela pesquisa demonstram que,
em 75% dos casos levantados, a principal forma
de atuacdo das empresas brasileiras do agrone-
gdcio nos mercado internacionais se da por meio
de instalagdo de escritérios proprios voltados a



Suica | | 13%)
Emirados Arabes || 13%]
Russia 7I 13%]
México || 3%]
talia | 3%
Uruguai | [ 13%]
Hungria | [ 13%]
Canada | [ 13%]
Venezuela | [ 13%|
Holanda || 25% |
Inglaterra |1 25% |
Reino Unido || 25%]
Chile | 25%]
EUA || 38% |
Argentina | [ 50% |
0 16 2(; 3(; 46 56 6(;

(%)

Figura 9 - Distribuicdo dos Ativos por Pais, Empresas de Agronegdcio, Brasil, 2008.
Fonte: Elaborada pela SOBEET apud Multinacionais Brasileiras (2008).

comercializagao no exterior.

Interessante observar que a unido a-
dua-neira do MERCOSUL constitui um fator a ser
considerado na internacionalizagdo das empre-
sas brasileiras. Ao serem questionadas sobre em
quais paises as empresas ja possuem ativos,
metade afirma possuir ativos na Argentina. Pos-
sivelmente, essa preferéncia pela Argentina esta
relacionada as reducdes tarifarias proporcionada
pelo fato de Brasil e Argentina pertencerem ao
MERCOSUL.

Processos de internacionalizagdo de
empresas do agronegdcio, assim como nos de-
mais setores, ainda se valem do financiamento
com recursos proprios. Ao serem questionadas
sobre as formas de financiamento de suas ativida-
des no exterior, metade das mesmas respondeu
utilizar recursos proprios. A seguir, empatadas em
segundo lugar com 38%, as respostas recairam
sobre dividas no exterior, bancos no exterior e
outras. Finalmente, na ultima posi¢cao, com somen-
te 13% das respostas, esta o financiamento pelo
Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e
Social (BNDES). Isso indica que o financiamento
bancério, seja com recursos do setor financeiro
publico ou privado, ainda ndo perfazem a maioria
dos tipos de financiamento realizados.
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Também foi perguntado quais sdo as
principais barreiras internas para a empresa se
internacionalizar. Nesse quesito, com 38% das
respostas, a principal barreira interna para a inter-
nacionalizagao foi a dificuldade de acesso a canais
de distribuicdo nos mercados internacionais.

Os fatores que constituem barreiras a
internacionalizagdo contemplam questbes dife-
renciadas. Foram citados como obstaculos os en-
traves e protecdes ao mercado global, a elevada
carga tributaria, a falta de conhecimento de mer-
cados potenciais e a expertise comercial local,
entre outros fatores. Além disso, uma das princi-
pais barreiras citadas foi a dificuldade de acesso
a canais de distribuicdo nos mercados. Por fim,
tem-se que uma das principais barreiras externas
para a internacionalizagdo das empresas brasilei-
ras do agronegdcio recai sobre a tributagdo, mais
especificamente a bitributagdo do lucro no exte-
rior e cobranga de impostos sobre os resultados
de variagbes cambiais. Dado que esta ndo € uma
barreira exclusiva citada por este setor, trata-se
de um indicativo da necessidade de acordos de
bitributagédo do investimento brasileiro no exterior.

Quanto as empresas do setor do agro-
negacio, conclui-se que a observacao dos dados
deste levantamento ndo indica um diagnostico
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homogéneo acerca da internacionalizacdo de
empresas brasileiras. Os dados coletados apon-
tam para investimentos de setores e regides
diferenciadas. Nota-se que, em parte significativa
dos casos observados, a unidade no exterior
constitui suporte para a exportacdo de produtos
fabricados no Brasil. A exemplo da internacionali-

zagado de outras economias emergentes, entre-
tanto, as unidades no exterior tendem a assumir
cada vez mais novas fungdes, como a produgao
de bens e prestacdo de servigos. De qualquer
modo, dada a experiéncia internacional de outros
paises emergentes, este movimento de interna-
cionalizagéo esta apenas se iniciando.
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O AGRONEGOCIO NOS INVESTIMENTOS
DIRETOS BRASILEIROS

RESUMO: A internacionalizagdo de empresas brasileiras ja constitui um movimento amplo e
dissipado, com diferentes motivagées, trajetorias, formas e obstaculos. Este levantamento de empresas
brasileiras internacionalizadas do agronegécio busca contribuir para a identificagdo de oportunidades e
superagao de dificuldades empresariais no setor. Além disso, visa auxiliar na compreenséo deste fené-
meno e na definicdo de estratégias. Nesse sentido, esta pesquisa teve como objetivo obter subsidios
para o entendimento do investimento brasileiro no exterior.

Palavras-chave: agronegécio, investimento direto, internacionalizagcéo, empresas brasileiras.

BRAZILIAN DIRECT INVESTMENTS IN AGRIBUSINES

ABSTRACT: There is a widespread trend of internationalization of Brazilian firms driven by
different motivating factors, company trajectories and forms of hindrances. This work surveys internation-
alized Brazilian agribusiness companies to help them identify opportunities and overcome difficulties in
their sector. It also sheds new light on the internationalization process and contributes to defining strate-
gies, thereby extending and enhancing the knowledge and understanding of Brazilian investment abroad.

Key-words: agribusiness, foreign direct investment, internationalization, Brazilian companies.
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