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1. Introducéo

O Investimento Directo Estrangeiro (IDE) € reconhecido hoje como um dos motores mais vitais do
crescimento econdmico de um pais e de convergéncia real com as economias mais desenvolvidas. Para
além dos efeitos directos do IDE, expressos, por exemplo, na criagdo de emprego, formacgéo de capital,
acréscimo de receitas fiscais ou contributo para a transformacéo da estrutura produtiva e de exportagdo
dos paises receptores, é frequentemente salientada a existéncia de significativos efeitos indirectos do
IDE, mediante os quais as empresas nacionais obterdo ganhos de produtividade através do contacto, no
mercado local, com empresas multinacionais (EMN) mais eficientes (Blomstrom e Kokko, 1998). Se esses
ganhos ndo forem internalizados na sua totalidade pelas EMN, serdo geradas externalidades para as
empresas nacionais. Estas externalidades podem ocorrer quando a empresa estrangeira e a empresa
domeéstica pertencem ao mesmo sector (externalidades horizontais) e/ou quando se situam em sectores
diferentes (externalidades verticais).

A avaliagdo deste tipo de efeitos indirectos para a economia que acolhe o IDE tem inspirado um vasto
conjunto de estudos que procura investigar a sua existéncia e magnitude. Tomando por referéncia os
surveys sobre o tema de Crespo e Fontoura (2007a, 2007b), que reitnem o mais largo conjunto de
estudos existente sobre esta tematica, e os estudos especificos efectuados sobre a realidade portuguesa,
0 presente trabalho procura efectuar um balanco das conclusGes a que tem sido possivel chegar em
termos gerais e no que se refere a indistria portuguesa.

O artigo estd estruturado em 4 secgdes. Na seccdo 2, sdo referidos os canais de transmissédo de
externalidades do IDE para as empresas nacionais e € apresentada, sucintamente, a evidéncia empirica
sobre o tema tendo em consideracédo a generalidade dos estudos disponiveis sumariados em Crespo e
Fontoura (2007a e 2007b). A seccdo 3 aborda essa evidéncia no caso portugués. A seccdo 4 esboca
alguns comentarios conclusivos.

2. Vias de transmissdo das externalidades do IDE para as empresas nacionais e
resultados empiricos

Conforme sumariado em Fontoura e Crespo (2007a), as externalidades do IDE das EMN para as
empresas nacionais podem concretizar-se mediante diversos canais/vias de transmissdo. E possivel
considerar a existéncia de cinco grandes canais: processo de demonstracao/imitacdo, mobilidade do
factor trabalho, exportag@es, concorréncia e relagdes com fornecedores e compradores locais. Vejamos,
sucintamente, a argumentacgdo subjacente a cada um deles.

(i) Processo de demonstragdo/imitacdo: este canal representa, provavelmente, a via mais evidente de

geracdo de externalidades (Das, 1987; Wang e Blomstrom, 1992). A introducdo de uma nova tecnologia
num determinado mercado podera constituir um risco e acarretar um custo demasiado elevado para as
empresas nacionais, no sentido em que implica custos de informacdo sobre a nova tecnologia e tem
associada alguma incerteza quanto ao sucesso da sua aplicacdo no mercado local. A utilizacdo dessa
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tecnologia por parte da EMN podera, neste contexto, representar uma indicagdo relevante quanto a
viabilidade da tecnologia em causa, criando um incentivo para a sua adop¢éo pelas empresas nacionais.

(i) Exportacdes: a evidéncia empirica permite constatar que a presenca das EMN exerce um efeito
positivo sobre a capacidade exportadora das empresas nacionais (Aitken et al, 1997; Kokko et al., 2001).
Na realidade, a exportacdo envolve um conjunto de custos relacionados, por exemplo, com o
estabelecimento de redes de distribuicdo e de transporte, o conhecimento das preferéncias dos
consumidores nos mercados exteriores, entre outros aspectos. As EMN, pela sua natureza, encontram-se
numa posigdo mais favoravel para enfrentar estes factores. Este facto pode contribuir para facilitar o
processo exportador das empresas locais uma vez que estas, por imitagdo (ou, em circunstancias
especificas, por colaboragdo) podem ter um mais amplo conhecimento e minimizar os custos de entrada
no mercado externo. Os ganhos obtidos por esta via poderdo contribuir para melhorar a sua eficiéncia
produtiva (Aitken et al., 1997; Greenaway et al., 2004)

(iii) Mobilidade do factor trabalho: uma terceira via de transmissdo de externalidades refere-se a

possibilidade de as empresas locais contratarem trabalhadores que, tendo trabalhado nas EMN,
conhegcam a tecnologia ai utilizada e possam implementd-la na empresa local, garantindo o seu
funcionamento (Fosfuri et al., 2001; Glass e Saggi, 2002). No entanto, o impacto da mobilidade do
trabalho no nivel de eficiéncia das empresas nacionais é dificil de quantificar, na medida em que requer a
necessidade de acompanhar o percurso dos trabalhadores e apurar a sua influéncia na produtividade das
empresas nacionais. E importante salientar a possivel existéncia de um impacto negativo através deste
canal, resultante do facto de as EMN, devido ao superior nivel salarial praticado, poderem atrair os
melhores trabalhadores das empresas nacionais (Sinani e Meyer, 2004).

(iv) Concorréncia: o acréscimo de concorréncia provocado pela presenca das EMN no mercado local
representa uma outra via de concretizagdo dos efeitos de externalidade (Wang e Blomstrom, 1992;
Markusen e Venables, 1999). Efectivamente, a concorréncia entre as EMN e as empresas nacionais
constitui um incentivo para estas Ultimas utilizarem os recursos e a tecnologia existentes de modo mais
eficiente ou mesmo para a adopcdo de novas tecnologias. Note-se, todavia, que a presenca das EMN
pode exercer, através deste canal, um impacto negativo sobre a eficiéncia das empresas nacionais, na
medida em que podera provocar importantes perdas de quota de mercado, forcando-as a produzir numa
escala menos eficiente, com o consequente aumento dos seus custos médios ou mesmo a saida do
mercado por parte de algumas empresas (Harrison, 1994).

(v) Backward e forward linkages: uma ultima via através da qual as EMN podem beneficiar as empresas

nacionais prende-se com as relagfes que estas estabelecem, no mercado local, com as EMN, enquanto
suas fornecedoras (backward linkages) ou compradoras de inputs intermédios (forward linkages).

No que respeita as externalidades concretizadas através de backward linkages, é possivel verificar que,
existindo rendimentos crescentes a escala, a presenga das EMN pode beneficiar as empresas nacionais
fornecedoras no sentido em que aumenta a procura de inputs locais. Para além disso, visando assegurar
um determinado padrdo de qualidade, a EMN podera auxiliar as empresas fornecedoras em variados
aspectos, tais como: apoio técnico visando a melhoria da qualidade dos bens produzidos ou a introducéo
de inovacges, por exemplo através da formacéo de trabalhadores; apoio na criacdo de infra-estruturas
produtivas ou na aquisicdo de matérias-primas; apoio a nivel organizacional e de gestdo, entre outros
aspectos (Lall, 1980).

As externalidades das EMN sobre as empresas nacionais podem ocorrer também através de forward
linkages, materializando-se no possivel fornecimento de inputs de maior qualidade e/ou a um precgo
inferior as empresas locais produtoras de bens finais (Markusen e Venables, 1999). Ndo é possivel
excluir, todavia, que o aumento de qualidade na produc¢éo possa provocar um aumento de preco; caso as
empresas nacionais nao tenham capacidade para beneficiar do acréscimo de qualidade dos inputs
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adquiridos, suportardo um custo acrescido, ocorrendo um impacto negativo através de forward linkages
(Javorcik, 2004).

Os quatro primeiros mecanismos descritos prendem-se, fundamentalmente, com as designadas
externalidades horizontais (ou intra-sectoriais), enquanto o Ultimo canal esta associado a externalidades
verticais (ou inter-sectoriais). Da apresentacdo feita torna-se evidente que o impacto esperado da
presenca externa na produtividade das empresas nacionais € ambiguo, na medida em que podem ocorrer
efeitos de sinal oposto. Alguns autores argumentaram que as externalidades verticais positivas sdo mais
provaveis do que as horizontais, baseados no facto de os possiveis efeitos negativos associados aos
canais da concorréncia e da mobilidade do trabalho serem mais provaveis a nivel intra-sectorial e os
ganhos de eficiéncia serem mais faceis de obter em relagées backward-forward devido a um maior
incentivo a cooperacao.

Um vasto conjunto de estudos tem sido produzido para avaliar a ocorréncia destas externalidades do IDE
desde o trabalho pioneiro de Caves (1974). E possivel distinguir duas vagas de estudos, respectivamente
apresentadas de forma detalhada e caracterizadas com base no maior nimero de estudos empiricos
utilizados em surveys sobre esta literatura, em Crespo e Fontoura (2007a e 2007b).

A primeira vaga aborda o fendmeno para o conjunto da industria e circunscreve-se basicamente a
externalidades intra-sectoriais. Na realidade, sé recentemente comecou a ser efectuada investigacédo
sobre externalidades inter-sectoriais, remontando a 2002 os primeiros estudos neste dominio. Enquanto
0s primeiros trabalhos recorriam a dados seccionais e a uma desagregacdo ao nivel do sector,
posteriormente passou-se a utilizar predominantemente dados em painel e com uma desagregagdo ao
nivel da empresa, indiscutivelmente mais adequados a este tipo de andlise. Quanto a evidéncia empirica,
no que se refere a externalidades horizontais, enquanto os estudos pioneiros sugerem externalidades
positivas, estudos mais recentes, usando técnicas econométricas mais adequadas, apontam para a
heterogeneidade nos resultados (positivos, ndo significativos ou mesmo negativos). A mesma
ambiguidade é encontrada relativamente as externalidades verticais.

Mais recentemente, a partir do inicio da presente década, uma nova via de investiga¢@o procura ir além
da questédo referente a existéncia de externalidades relativamente ao conjunto das empresas nacionais,
concentrando-se antes na averiguagdo dos factores que condicionam a sua ocorréncia e dimensdo. A
hipétese é que os efeitos esperados ndo sejam observados a um nivel agregado mas existam,
provavelmente, apenas para um sub-grupo de empresas domésticas e/ou quando estiverem reunidas
determinadas condi¢Bes (Fan, 2002; Lipsey, 2002).

De facto, a literatura recente sobre este tema tem realgado um amplo leque de factores condicionantes da
ocorréncia de externalidades, conforme exposto em Crespo e Fontoura (2007b). Dois deles tém merecido
especial atencdo. Por um lado, argumenta-se que a difusdo tecnoldgica ndo se processa de forma
automatica sendo, pelo contrario, necessario que a empresa receptora possua a capacidade de
“absorver” a nova tecnologia. Da literatura empirica sobre este tema emerge, de forma quase consensual,
a conclusao de que as empresas nacionais necessitam de possuir a capacidade de absor¢do necesséria
(em termos de eficiéncia) para que sejam capazes de internalizar os beneficios que possam ser gerados
pela presenca das EMN no mercado local. A existéncia dessa capacidade requer, de acordo com a
evidéncia produzida, que o gap tecnolégico entre os dois grupos de empresas seja moderado. Outro
factor que parece ser relevante, apesar de os resultados empiricos serem menos robustos do que no
caso anterior, é a proximidade geografica das empresas nacionais relativamente as EMN, o que encontra
justificacdo no facto de os diversos canais de transmissdo destas externalidades serem potenciados a
nivel regional.

Crespo e Fontoura (2007b) apresentam ainda diversos outros factores que podem condicionar a
concorréncia das externalidades do IDE mas cuja avaliagdo empirica €, por enquanto, escassa e pouco
esclarecedora. Saliente-se, a este propdsito, a dimensdo das empresas domésticas, o facto de estas
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serem ou ndo exportadoras, as caracteristicas do pais de origem do IDE, o grau de participagdo externa
nos projectos de investimento, o modo de entrada do IDE, a politica comercial adoptada no pais de
destino, a existéncia de direitos de propriedade intelectual, a dimensdo da utilizacdo de inputs
intermédios, o tipo de formacé&o fornecido pelas EMN aos seus trabalhadores, as formas assumidas pelos
contratos entre as empresas domésticas e as EMN, o nivel de concorréncia no sector de implantacéo das
EMN, o “valor” da tecnologia introduzida pelas EMN ou a motivagéo do IDE.

3. Evidéncia empirica relativa ao caso portugués

No quadro da avaliagdo empirica dos efeitos indirectos do IDE, alguns estudos tém tomado o caso
portugués como referéncia. Nesta sec¢éo, concentramo-nos, especificamente, nesse grupo de estudos,
procurando salientar as suas principais conclusées.

Utilizando dados de painel e uma desagregacgao sectorial, Santos (1991), num estudo relativo ao periodo
1977-1982, Reis (2001), considerando o periodo 1995-1998, e Fléres et al. (2007), analisando o lapso
temporal entre 1992 e 1995, investigam a possivel manifestacdo de externalidades horizontais do IDE
para as empresas portuguesas no seu conjunto.

Os resultados obtidos por Santos (1991) apontam no sentido da efectiva ocorréncia destes efeitos (para
um nivel de significancia estatistica de 10%). A mesma mensagem pode ser extraida do estudo de Reis
(2001). Todavia, a analise desenvolvida por Flores et al. (2007) ndo permite confirmar esta concluséo, na
medida em que o impacto do IDE sobre o nivel de produtividade das empresas nacionais é
estatisticamente ndo significativo.

Outros estudos desenvolvidos para o conjunto da indistria transformadora tomam por suporte dados de
painel e uma desagregacdo por empresa. Assim acontece nos estudos realizados por Farinha e Mata
(1996), Proenca et al. (2002, 2006) e Crespo et al. (2009). O primeiro destes trabalhos aborda o periodo
1986-1992 enquanto os trabalhos de Proenca et al. (2002, 2006) centram a sua avaliagdo empirica no
periodo que medeia entre 1996 e 1998 e, finalmente, Crespo et al. (2009) analisa o periodo 1996-2000.
Todos eles sdo concordantes no facto de obterem evidéncia estatisticamente ndo significativa quanto a
influéncia da presenca externa sobre a eficiéncia produtiva das empresas domésticas pertencentes ao
mesmo sector (externalidades horizontais). Crespo et al. (2009) engloba também o estudo das
externalidades verticais, neste caso com alguma evidéncia positiva mas apenas a nivel regional,
conforme explicitaremos abaixo.

A propésito dos resultados obtidos para as externalidades horizontais, cumpre destacar o contributo de
Proenca et al. (2006), na medida em que salientam que alguns dos problemas econométricos associados
aos meétodos tradicionais de estimacdo em painel poderdo estar na base de uma significativa sub-
estimagcdo dos reais efeitos de externalidade, situando neste facto uma possivel justificacdo para o
balanco geral muito reticente emergente de alguns surveys recentes sobre este tema quanto a existéncia
deste tipo de efeitos indirectos.

Entre os estudos mencionados para o caso portugués, é ainda possivel encontrar evidéncia sobre
factores condicionantes das externalidades do IDE, designadamente no que se refere aos dois acima
identificados como os mais relevantes na literatura sobre esta via de abordagem do fenémeno: a
importancia do gap tecnoldgico/capacidade de absorcdo e da proximidade geografica entre EMN e
empresas nacionais.

A importancia de um gap tecnolégico moderado entre as empresas nacionais e as EMN é confirmada por
Proenca et al. (2002) e Flores et al. (2007). Adicionalmente, esses estudos procuram quantificar o
intervalo de eficiéncia relativa das empresas domésticas face as EMN no qual os efeitos indirectos do IDE
sdo maximizados. Os resultados obtidos por Fléres et al. (2007) indicam o intervalo entre 50 e 80% como
aquele que potencia esses efeitos. Por sua vez, as conclusdes obtidas por Proenca et al. (2002) sugerem
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um intervalo entre 60 e 95%. Para além, naturalmente, do facto de o periodo de analise coberto ser
distinto, dois factores fundamentais poderéo explicar esta relativa divergéncia de resultados. Por um lado,
o estudo de Proenga et al. (2002) utiliza informag¢éo desagregada ao nivel da empresa enquanto o
trabalho de Flores et al. (2007) recorre a informacao sectorial. Por outro lado, a proxy usada para captar o
gap tecnoldgico é, também ela, distinta entre os dois estudos. De facto, o estudo de Flores et al. (2007)
compara a produtividade sectorial média das empresas nacionais com a média correspondente para as
EMN enquanto no trabalho de Proenca et al. (2002) a produtividade média das empresas locais é
comparada com o nivel maximo de produtividade das EMN.

Finalmente, Crespo et al. (2009) investigam a relevancia da proximidade geografica enquanto elemento
potenciador das externalidades do IDE no periodo 1996-2000 com desagregacdo a nivel empresarial.
Para o efeito, sdo considerados dois niveis de andlise regional: NUTS Il e o concelho no qual se localiza a
empresas nacional conjuntamente com os concelhos vizinhos. A andlise é feita atendendo ndo apenas a
dimensdo intra-sectorial como, igualmente, a inter-sectorial. No seu conjunto, os resultados obtidos
permitem confirmar a importancia decisiva da proximidade geogréfica entre EMN e empresas nacionais
para a ocorréncia de externalidades do IDE.

Um resultado interessante deste Ultimo estudo é o facto de se verificar um efeito positivo intra-sectorial ao
nivel nacional mas somente quando o modelo também inclui o nivel regional, o que permite questionar as
estimativas de outros estudos de externalidades do IDE que ndo tiveram em consideracdo a dimensao
regional. De facto, em Crespo et al. (2009), num modelo que inclui simultaneamente a captacdo de
externalidades horizontais a nivel nacional e a nivel regional, verifica-se que ambas sdo estatisticamente
significativas mas com sinais opostos — positivo no primeiro caso e negativo no segundo. Assim sendo, a
ndo inclusdo da dimensdo regional em modelos de estimacdo das externalidades horizontais, como é
tradicionalmente feito, pode produzir um “falso” resultado nao significativo para estas externalidades,
consequéncia de o efeito negativo a nivel regional estar a anular o efeito positivo a nivel nacional, como
alids é comprovado pelos autores para o caso de Portugal.

No que se refere a ocorréncia de externalidades horizontais negativas a nivel regional, esta é
provavelmente devida a influéncia negativa do canal da concorréncia, mais acentuada a este nivel
espacial. Todavia, é também possivel que esse efeito decorra da captacdo, por parte das EMN, de
trabalho qualificado pelas empresas nacionais, ha medida em que a proximidade geografica entre os dois

tipos de empresas pode facilitar a mobilidade do trabalho neste sentido.

Finalmente, os resultados obtidos em Crespo et al. (2009) mostram a ocorréncia de externalidades
verticais no caso de backward linkages a nivel regional. Conclui-se, portanto, que o efeito de
externalidade nas compras feitas pelas EMN as empresas nacionais s6 ocorre quanto existe proximidade
geografica entre estes dois tipos de empresas. Por outro lado, identifica-se um impacto neutro no caso de
relagdes forward, sugerindo que os fornecedores estrangeiros ndo estdo interessados em construir redes
locais.

4. Conclusdes e implicacdes para a politica econé6mica em Portugal

A conclusdo fundamental que é possivel extrair da primeira vaga de estudos sobre a existéncia de
externalidades do IDE para as empresas nacionais, que procurou captar o fendmeno para o conjunto da
industria, € o de uma acentuada ambiguidade nos resultados obtidos tanto a escala internacional como no
gue respeita, especificamente, a economia portuguesa. Perante esta evidéncia, tem emergido, nos anos
mais recentes, uma nova via de investigacéo, que procura ir além da questédo referente a existéncia de
externalidades relativamente ao conjunto das empresas nacionais, concentrando-se na averiguagdo dos
factores que condicionam a sua ocorréncia e dimenséo.
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A hipotese subjacente a segunda via de analise é, portanto, que as externalidades do IDE poderédo
ocorrer apenas num sub-grupo de empresas. Acompanhando o esforgo de natureza tedrica neste ambito,
varios estudos tém procurado testar empiricamente a relevancia dos diferentes factores condicionantes do
IDE. Também neste dominio, contudo, a evidéncia obtida ndo é plenamente esclarecedora dado que,
relativamente a varios dos factores analisados, os resultados ndo legitimam conclusdes robustas ou, em
certas situacdes, sdo ainda insuficientes para que se possa efectuar uma leitura mais conclusiva. Uma
importante excepgdo parece ser a coincidéncia de resultados no que se refere a indispensabilidade de a
empresa nacional possuir capacidade para “absorver” a nova tecnologia das EMN. Também a importancia
da proximidade de localizagdo entre empresas nacionais e EMN apresenta alguma robustez empirica.
Ambos os factores séo claramente identificados em estudos recentes para o caso portugués, facultando a
ocorréncia de externalidades positivas horizontais a nivel nacional e verticais tipo backward a nivel
regional.

A leitura dos resultados obtidos para Portugal sugere algumas mensagens de relevancia para a politica
econdmica

Primeiro, os efeitos indirectos positivos do IDE sé ocorrem no contexto de algumas empresas nacionais.
Neste ambito, destacam-se as que tém um gap tecnol6gico moderado relativamente as estrangeiras no
que se refere a efeitos no &mbito do mesmo sector, e as que fornecem inputs as EMN desde que se
verifiqgue proximidade geogréfica.

Segundo, o facto de existirem externalidades negativas das empresas estrangeiras para as nhacionais
quando operam no ambito do mesmo sector e estdo geograficamente proximas, deve ser tido em
consideracdo na atribuicdo de incentivos ao IDE. De facto, os resultados obtidos mostram que as
entradas de IDE poder&o suscitar perdas de curto prazo na produtividade das empresas nacionais devido
a uma reducédo na escala do sector em que operam.

Terceiro, devera ser encorajado o IDE se as EMN se localizarem préximo de empresas nacionais com as
quais estabelecem lagos a montante, seja para disseminarem novas tecnologias, seja para estimular a
emergéncia de novas liga¢des com os fornecedores nacionais.
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