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Internacionaliza¢ao sem capital em foco.

Os impactos da pandemia nos fluxos de IDE sGo profundos e deverdo ser duradouros. Sua
supera¢cdo demandarad tirar proveito de formas alternativas de internacionalizagdo. A
internacionalizagdo sem capital é uma delas.

Os fluxos globais de Investimento Direto Estrangeiro (IDE) ja apresentavam dinamismo decrescente nos
ultimos anos, mesmo antes do inicio da pandemia do Covid-19. Estes foram no ano passado 25% inferiores
aos de 2015. Sua representatividade em relacdo ao PIB mundial decaiu para apenas 1,76% em 2019, desde
2,73% em 2015. Diversos fatores favoreceram essa diminuicdo, com destaque para o acirramento do
nacionalismo e do protecionismo comercial em diversas economias.

A pandemia do COVID-19 em 2020 ajudou a acentuar ainda mais essa retracao. A pandemia impactou
severamente as empresas multinacionais (EMNSs). As cadeias globais de valor (CGVs), das quais a maioria
delas dependem, foram afetadas. A pandemia representou uma fonte sem precedentes de risco para os
investidores. Diferentes choques de demanda e oferta puseram em xeque a viabilidade de muitos negdcios.
Do lado da demanda, as receitas foram reduzidas em quatro de cada cinco EMNs. Do lado da oferta, trés em
cada quatro EMNs relatam declinio na confiabilidade da cadeia de suprimentos, conforme figura a seguir.

QUAL O IMPACTO DA COVID-19 NA SUA EMPRESA NOS ULTIMOS 3 MESES (%)

M Variacdo média entre EMNs Percentual das EMNs reportando retracdo
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67
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Os impactos da pandemia nos fluxos de IDE devem ser duradouros. Sua superacdao demandara tirar proveito
de formas alternativas de internacionalizacdo. De fato, a internacionalizacdo de empresas nao se limita a
fluxos de IDE. Além destes, a internacionalizacdo das empresas também pode ocorrer por meio da
internacionalizacdo sem capital (ISC), em especial em economias emergentes. A ISC pode ocorrer de
diferentes formas e acordos entre EMNs e empresas locais de outros paises. Seus diferentes formatos
contemplam a manufatura por contratos, a terceirizacdo de servicos, franquias, licenciamentos e contratos
de gerenciamento, entre outros formatos de relacdo contratual.

Em outras palavras, a ISC abrange a transferéncia de propriedade intelectual de uma EMN para uma empresa
local sob a protecdo de um contrato. O licenciamento envolve uma EMN que concede a uma empresa local
acesso a sua propriedade intelectual mediante condi¢Ges contratuais vinculadas, além de treinamento e
transferéncia de habilidades. A franquia internacional transfere um modelo de negdcios, e normalmente sao
oferecidos treinamento e suporte extensivos aos parceiros locais como forma de configurar adequadamente
a nova franquia, com amplas implicacGes na disseminacdo da tecnologia.

Ha caracteristicas da ISC que fazem dela uma forma adequada de internacionalizacdo nas atuais condi¢oes
adversas de diversas EMNs. A ISC permite que tais empresas coordenem suas atividades no exterior mesmo
sem participacdo aciondria nas empresas locais. Permite que EMNs influenciem a gestdo de empresas fora
do pais de origem de sua matriz. Possibilita também a expansdo do mercado sem a realizacdo de
investimentos em suas filiais. Enfim, sdo possibilidades convenientes nas atuais circunstancias das EMNs.

Para as empresas locais, a ISC permite a realizagdo de parcerias em modelos de negécio maduros e
consagrados. Possibilita a absor¢ao de conhecimento e a aquisicdao de tecnologias e de habilidades
gerenciais. Também é uma opgao para empresas com elevada ociosidade de suas capacidades produtivas,
prépria de economias em estagio recessivo. O investimento doméstico e o acesso ao financiamento sao por
vezes facilitados, seja por meio de condi¢des favorecidas por EMNs que prestam apoio a seus parceiros
locais, seja por conta de garantias implicitas na parceria.

Do ponto de vista da economia hospedeira da empresa local também ha potenciais beneficios. Assim como
no caso dos fluxos de IDE, a ISC possibilita a insercdo de empresas locais em CGVs, estimula a criacdo de
valor agregado, fomenta a produtividade, favorece a geracdao de empregos, induz a maior competividade e
fortalece ganhos de capacidade produtiva de longo prazo. A ISC pode ser uma alternativa para economias
gue visam crescer por meio das exportacdes e constituir um ponto inicial de acesso as CGVs, geridas por
EMNs, antes de desenvolver suas préprias capacidades de exportacao.

Mas esses beneficios nao significam que a ISC esta isenta de riscos. Pelo contrario. O risco para empresas
locais e para suas economias hospedeiras aumenta quando as parcerias ocorrem em atividades de baixo
valor agregado, nas quais os custos representam a principal sendo a Unica vantagem comparativa. Empresas
locais podem se tornar vulnerdveis a decisdes de EMNs de transferéncia da parceria existente para outros
parceiros, em detrimento das suas decisGes de investimento anteriores.
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O risco para EMNs, por outro lado, consiste, entre outros, na falta de comprometimento de empresas locais
na manutencdo da qualidade do produto ou servico prestado. Empresas multinacionais podem ter suas
imagens prejudicadas por parceiros locais que ndo cumpram padrdes de qualidade pré-definidos. Esse risco
é especialmente elevado em casos de parcerias em atividades de alto valor agregado.

Frente a essas vulnerabilidades, um fator-chave para o sucesso da ISC reside em relagbes contratuais de
longo prazo capazes de possibilitar a efetiva transferéncia de conhecimento e de habilidades gerencias aos
parceiros locais. Ao mesmo tempo, as relagdes contratuais devem contemplar garantias por parte da
empresa local de condi¢cbes para absorcdo e desenvolvimento das habilidades necessarias para o
desenvolvimento do negécio. Por fim, os paises hospedeiros das empresas locais precisam dar garantias de
manutencdo de um bom clima de negdcios, regras estaveis, tratamento justo e transparente para o
desenvolvimento da parceria. A cooperacdo sera crucial. Todos tém a ganhar.
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