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Resumo

O principal objectivo da presente comunicacdo é a constru¢cdo de um quadro-sintese dos
principais factores que poderdo ter influenciado a decisdo das empresas portuguesas que
detém investimentos nos paises africanos de lingua portuguesa (PALOP). A escassez de
estudos sobre investimentos portugueses nos PALOP, quando é certo que a generalidade dos
empresarios portugueses que se interessam por investimentos em Africa tém a sua atenco
centrada nos PALOP, motivou a realizacdo deste trabalho. Considerdmo-lo como guia para as
empresas que pretendem investir nesses mercados e preliminar de um futuro estudo de
identificacdo, hierarquizacdo e analise dos determinantes que influenciaram as empresas
portuguesas a optar por investirem nos PALOP (especialmente Angola e Mogcambique), com

base na aplicacdo de um inquérito junto das mesmas.
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1. Introducéo

No actual contexto de globalizacdo e interdependéncia entre os paises, o Investimento Directo
Estrangeiro (IDE) apresenta-se como um fendémeno global, no qual participam ndo s6 as
grandes empresas, mas também, e de forma crescente, pequenas e médias empresas, com

origem em paises que tradicionalmente eram receptores liquidos de IDE.

A economia portuguesa tem acompanhado esta tendéncia de alteragéo nos fluxos e origem do
IDE. A intensificacdo do processo de internacionalizacdo das empresas portuguesas, durante a
década de 90, nomeadamente sob a forma de IDE, permitiu que a economia portuguesa
invertesse, pela primeira vez, o seu longo historial de importador para exportador liquido de
investimento no final da década. Para além da diversidade de empresas portuguesas com
actuacdo directa nos mercados internacionais, também os destinos dos seus investimentos tém
registado uma progressiva diversificacdo nos ultimos anos. Apesar de 0S parceiros europeus
continuarem a representar a maior fatia nos destinos do Investimento Portugués no Exterior,
principalmente a vizinha Espanha, e ap6s o boom de investimentos portugueses no Brasil, 0s
PALOP afiguram-se actualmente como um mercado potencial para os investidores

portugueses, em particular Angola e Mogcambique.

Os PALOP sdo um dos mercados alvo em que Portugal deve apostar fortemente num futuro
proximo, ndo sé pelo potencial de crescimento dessas economias, mas também devido aos
lacos historicos e culturais que nos unem e que tornam Portugal num parceiro de negécio
privilegiado. Nesta linha, a presente proposta de comunicacdo visa construir um quadro
referencial de analise dos determinantes que poderdo ter influenciado as empresas portuguesas
a optar por investirem nos PALOP. Para o efeito, comegamos por fazer o necessario
enquadramento tedrico da problematica, dando particular énfase ao Paradigma Ecléctico /
Paradigma OLI, por julgarmos ser a abordagem tedrica que melhor se aplica ao nosso

principal objectivo de investigacéo.

2. Enquadramento Teodrico dos Determinantes do Investimento Directo Estrangeiro

No contexto actual de globalizacéo financeira e interdependéncia economica, intensifica-se a
competicdo entre os paises na atracgdo do Investimento Directo Estrangeiro (IDE). O desafio
de qualquer pais passa por desenvolver uma combinacao distintiva de vantagens locacionais,
capaz de atrair potenciais investidores estrangeiros (UNCTAD, 1998). Mas a escolha final dos

destinos do IDE sera sempre funcdo da combinagdo das vantagens especificas das empresas



com as vantagens de localizacdo do pais de acolhimento do investimento (Ferraz, et al.,
1999).

As abordagens teoricas sobre o IDE e as actividades das Empresas Multinacionais (EMN) dos
ultimos quarenta anos deram mais importancia a aspectos de caracter microeconoémico — push
factors relativos as empresas — do que aos factores macroecondémicos dos paises de origem e
destino do IDE — factores relacionados com o ambiente de negdcios (Nonnenberg e
Mendonca, 2005).> Ainda assim, registe-se que a teoria ecléctica de Dunning (1981, 1988)
reabilita o papel das vantagens comparativas dos paises, presentes nas teorias do comércio

internacional e secundarizadas nas teorias anteriores do IDE (Crespo, 2004).

A investigacdo desenvolvida por John Dunning baseou-se numa colecgao ecléctica de teorias
de base econdmica do IDE, de forma a responder, em simultaneo, a todas as questdes de
qualquer teoria que procura explicar o fenémeno do IDE — porqué, onde e como actuar em
mercados internacionais.> Segundo Dunning, s6 h& lugar para o IDE, quando a empresa
usufrui de trés componentes chaves: vantagens especificas / de propriedade (Ownership
Advantages); vantagens de localizacdo (Location Advantages); vantagens de internalizacédo
(Internalization Advantages). As duas primeiras vantagens explicam o motivo pelo qual as
empresas produzem fora do seu territério. O terceiro determinante explica a utilizacdo dessas
vantagens pela propria empresa, em vez da sua cedéncia a empresas estrangeiras. Ou seja,
quanto maior forem as vantagens especificas de uma empresa (liquidas de qualquer
desvantagem resultante do facto de operar num mercado estrangeiro), maior sera o incentivo
para explora-las, i.e. de internalizar as suas actividades, direccionando a actividade para 0s
paises que apresentem maiores vantagens de localizacdo (Costa, 2003a). O Quadro 1 reproduz
0s principais factores que configuram o paradigma OL.I.

! Hymer (1960) dé o pontapé de saida para as teorias que partem das imperfeicdes existentes nos mercados para
justificar a actividade das EMN. Trata-se de um corpo teérico pluralista, que se consolida e diversifica em
poucas dezenas de anos. As teorias gerais preexistentes a contribuicdo de Hymer (classica e neoclassica)
procuraram explicar o IDE com base em hip6teses de concorréncia perfeita e pelos diferenciais de rentabilidade
e risco entre as diferentes economias (Costa, 2005).
2 A teoria ecléctica relaciona os fundamentos de diversas teorias do comércio e investimento internacionais,
designadamente, as teorias neoclassicas do comércio, a teoria da organizacdo industrial, onde destacamos as
inovadoras contribuicbes de Hymer (1960) e Kindleberger (1969) e a teoria da internalizagdo, onde se
salientaram Buckley e Casson (1976) e Rugman (1986) — associada aos custos de transacgdo, teoria desenvolvida
inicialmente por Coase (1937) e depois por Williamson (1975, 1981) — (Dunning, 1988). As teorias de que
Dunning tem por base na construgdo da sua teoria explicativa do IDE fornecem apenas explicacdes parcelares
ou, na melhor das hipéteses, complementares, sobre o fendémeno do IDE. Em contrapartida, a abordagem tedrica
deste autor responde, de forma integrada, as questdes colocadas por Root:
1) Porque investem as empresas no estrangeiro?
2) Como é que as empresas que fazem IDE conseguem competir, com sucesso, com as empresas locais,
uma vez que aquelas a partida tém vantagem por estarem a operar num mercado que lhes é familiar?
3) Porqué penetrar em mercados externos como produtores, ao invés de escolherem outras formas de
operacao internacional como a exportacdo ou o licenciamento? (Root, 1978, p. 455, nossa traducéo).
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Quadro 1 — Paradigma Eclectico / Paradigma OLI

Vantagens de Propriedade (Ownership advantages)

Vantagens de direitos de propriedade e/ou posse de activos intangiveis (ndo pressupdem multinacionalidade)

Inovacdo do produto

Gestédo da producéo

Sistemas organizacionais e de marketing
Capacidade de inovagdo

Conhecimentos especificos (ndo codificaveis)
Capital humano especializado

Capacidades de marketing

Capacidade financeira

Know-how disponivel, etc.

Vantagens da administracao/gestdo comum de uma rede de activos localizados em varios paises

Vantagens associadas mais propriamente a grande empresa (a organizacdo como grupo)

Economias de escala e de especializagédo

Poder de monopdlio

Acesso exclusivo ou privilegiado a inputs

Capacidade para obter recursos com exclusividade ou em condicfes mais favoraveis
Acesso exclusivo ou preferencial aos mercados do produto

Acesso aos recursos de uma empresa do grupo a custo marginal

Economias de oferta conjunta (na producdo, compra, marketing, financas, etc)

Vantagens associadas especificamente a condi¢gdo de multinacionalidade da empresa

Reforco das vantagens referidas anteriormente

Acesso mais favoravel e melhor conhecimento dos mercados internacionais

Capacidade para tirar vantagens das diferencas internacionais na dotagéo de factores e condicfes de mercado
Capacidade de reducéo e diversificagdo do risco

Vantagens de Localizacdo (Location advantages)

Distribuico espacial dos inpus e mercados

Preco dos inputs, qualidade e produtividade

Custos de transporte e comunicacao

Incentivos ao investimento e desinvestimento

Controlo de importacdes

Infra-estruturas

Distancia psiquica

Economias de centralizag8o das actividades de 1&D e marketing
Sistema econémico e politicas governamentais

Envolvente institucional para a distribui¢do dos recursos

Vantagens de Internalizagéo (Internalization advantages)

Evitar custos de pesquisa e negociacao

Evitar custos de imposicdo dos direitos de propriedade

Quando ha incerteza do comprador sobre a natureza e o valor dos inputs a serem vendidos
Quando o mercado nao permite a discriminacao de precos

Quando ha necessidade do vendedor em proteger a qualidade dos produtos finais e intermédios
Capturar externalidades e sinergias

Compensar a auséncia de mercados futuros

Evitar ou explorar os efeitos das intervengdes governamentais

Controlar a oferta e condi¢des de venda dos inputs

Controlar redes de distribuicdo

Permitir praticas de subsidiacdo cruzada, precos predatorios, precos de transferéncia, etc.

Fonte: Adaptado de Dunning (1988, p. 27)

As vantagens de propriedade sdo vantagens detidas em exclusivo pela empresa (ainda que

temporariamente) e que lhe concede uma superioridade sobre empresas de outras

nacionalidades. Dunning (1998) subdivide-as em dois conjuntos: a posse de activos

especificos, como a propriedade de tecnologia e a dotacdo de recursos produtivos (know-how,
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capital humano); vantagens de governacdo comum (common governance) de actividades
diversas, embora complementares, distinguindo-as entre aquelas associadas a organizagdo
como grupo, caso das economias de escala e de especializacdo e as vantagens que resultam da
prépria multinacionalidade da empresa, como a capacidade de reducédo e diversificacdo do

risco em diferentes areas monetarias e cenarios politicos.

As vantagens de localizagdo, por sua vez, sdo vantagens que uma certa localizagédo
(pais/regido) possui e que sé ai podem ser utilizadas. Entre as variaveis locacionais que
podem favorecer o pais de origem ou de acolhimento do investimento podemos incluir a
existéncia de barreiras comerciais que dificultem as importacdes, as condicOes infra-
estruturais a nivel comercial, legal, educacional, de transportes e comunicagdes, a distancia

fisica e diferencas em termos de lingua, cultura, negécios, costumes, entre outras.

Por ultimo, satisfeitas as duas condi¢des anteriores, devera ser mais rentavel para a empresa
aproveitar essas vantagens através do IDE, i.e. controlo dos activos no estrangeiro (ao invés
de as vender ou ceder a empresas estrangeiras), devido as vantagens de internalizacdo
apresentadas no Quadro 1, onde assumem relevo as seguintes: reducéo dos custos associados
as transaccOes no mercado (custos de definicdo e aceitacdo das obrigacGes contratuais, fixacdo
de precos, pagamento de taxas); reducdo do risco de erosdo dos direitos de propriedade;
possibilidade de evitar ou explorar os efeitos das intervencdes governamentais (tais como,
quotas, tarifas e controle de precos); controlo da oferta, em quantidade e qualidade, e das

condicdes de venda dos inputs.

Os mercados externos, de uma forma generalizada, tém vindo, cada vez mais e
progressivamente, a competir uns com 0s outros na criacdo das melhores condigdes para a
captacdo dos fluxos de IDE (ICEP, 2006). Baseado nestas consideragfes, um estudo da
UNCTAD (1998) definiu, tendo por base o paradigma OLI, os principais factores de atrac¢ao
associados ao pais de acolhimento do investimento (pull factors). Grandes mercados, menores
custos dos inputs, infra-estrutura superior séo vantagens de localiza¢do ao nivel do pais de
destino que podem influenciar as decisdes dos investidores directos estrangeiros. Mas outras

caracteristicas das economias receptoras de IDE podem ser equacionadas, em funcdo das

% Em rigor, o corpo teérico designado vulgarmente por paradigma OLI é uma abordagem mais genérica daquela
que foi aqui apresentada. Como referido anteriormente, verifica-se um movimento de IDE sempre que estejam
reunidos os trés tipos de vantagens identificados por Dunning (Fontoura, 1997). Mas se, pelo contrario, a
empresa que possui vantagens liquidas de propriedade e incorpora beneficios em internaliza-las (OI) ndo tiver
interesse em conjugar essas vantagens com as dos paises de destino (L), entdo os mercados internacionais seriam
plenamente satisfeitos pelas exportacdes (preferencialmente através de redes comerciais préprias). Caso a
empresa detenha apenas vantagens de propriedade, a forma de envolvimento externo da empresa tendera a ser o
contrato de licenciamento, vendendo a licenca de exploracao da sua vantagem a uma empresa no pais de destino.
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principais orientacdes estratégicas das empresas investidoras, além do quadro das politicas
nacionais que exercem influéncia (directa ou indirecta) no IDE e respectiva localizacéo e das

medidas de facilitacdo dos negdcios implementadas pelos respectivos governos (Quadro 2).

Quadro 2 — Determinantes do IDE relacionados com o pais de destino (vantagens de

localizacéo)

Enguadramento politico do IDE

Estabilidade econdmica, politica e social

Regras de entrada e de operagdes do IDE

Normas de tratamento das filiais estrangeiras

Politicas de funcionamento e estrutura dos mercados (em especial, concorréncia e fusdes e aquisi¢des)
Acordos internacionais sobre o IDE

Politica de privatizagbes

Politica comercial (barreiras tarifarias e ndo-tarifarias) e coeréncia das politicas de comércio e do IDE
Politica tributaria

Determinantes econdmicos (segundo as estratégias das EMN)

Procura de mercado (market-seeking)

Dimenséo do mercado

Crescimento do mercado

Acesso a mercados regionais e global
Preferéncias especificas dos consumidores locais
Estrutura dos mercados

Procura de recursos (resource-seeking)

Custos e taxas relativos a terra e construcao
Mateérias-primas

Mao-de-obra barata e pouco qualificada
Trabalho qualificado

Procura de eficiéncia (efficiency-seeking)

Custos dos recursos e activos, ajustados pela produtividade
Custos de outros inputs: transportes e comunicacdes; produtos intermédios
Pertenga a uma area de integracao regional

Procura de activos (asset-seeking)

Activos criados (tecnologia, inovagao)
Infra-estruturas (portos, estradas, energia, telecomunicacées)
Capacidade/Ambiente macro-inovador, de educacdo empreendedora

Facilitacdo do negbcio

Esquemas de promocao do investimento

Facilidades e incentivos ao investimento

Hassle costs (corrup¢do e custos administrativos)

Amenidades sociais (escolas bilingues, qualidade de vida)

Servicos de pré- e pés-investimento

Infra-estruturas e servigos de suporte (a nivel contabilistico, legal, bancério)

Fonte: Adaptado de UNCTAD (1998, p. 91) e Dunning (2002, p. 15)

De acordo com a UNCTAD (1998), as politicas sobre o IDE, i.e. aquelas com impacto directo

na captacdo de fluxos de IDE consistem nas regras e regulamentos que norteiam a entrada e as

operacdes dos investidores estrangeiros, nos padrdes de tratamento acordados com empresas

estrangeiras e no modo de funcionamento dos mercados onde operam. Estas sdo normalmente

acompanhadas por outras politicas também usadas para influenciar as decises locacionais,

como € o caso das politicas sobre o comércio internacional (em que a coeréncia entre ambas
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assume especial relevo, pois o IDE pode estar relacionado com a promog¢éo ou substituicao
das exportacBes, entre outros aspectos), das politicas de privatizagdes e das politicas
resultantes de acordos internacionais sobre o IDE (acordos bilaterais, regionais e/ou

multilaterais).

Sendo certo que as politicas de abertura ao IDE sdo um determinante necessario do IDE ao
nivel do pais de destino — a realizacdo de IDE é dificil, sendo mesmo impossivel, com
politicas proibitivas/restritivas em relacdo as empresas estrangeiras e suas decisGes de
investimento —, também € certo que a generalizacdo das mesmas um pouco por todo o mundo,
diminuiram a sua importancia relativa face a outras politicas nacionais conducentes a um
clima de negdcios favoravel ao IDE (good/favourable investment climate). Entre elas
destacam-se as seguintes: politicas de caracter macroecondémico, nomeadamente a politica
monetaria, fiscal e cambial pela sua influéncia decisiva na estabilidade econdémica — elemento
decisivo de um vector de atraccdo do IDE mais abrangente, i.e. estabilidade econdmica,
politica e social; politicas macro-organizacionais, i.e. aquelas que determinam o padrdo de
distribuicdo dos recursos e a estrutura e organizacao das actividades econémicas, como é o
caso das politicas industriais, de desenvolvimento regional, de apoio a I&D, laborais, de

educacdo, da saude e de desenvolvimento das infra-estruturas.

Em relagdo aos atractivos de caracter econdmico, a UNCTAD (1998) reparte-os em funcédo
dos principais objectivos estratégicos das empresas que realizam IDE e que sdo 0s seguintes:
procura de mercado (market-seeking), i.e. proteger mercados existentes, reagir ao
comportamento dos concorrentes, impedir o dominio de novos mercados por parte de
concorrentes actuais e potenciais; procura de recursos (resource-seeking), i.e. ter acesso
privilegiado a certos recursos; procura de eficiéncia (efficiency-seeking), i.e. racionalizar o
produto a escala regional ou global, obter vantagens derivadas da especializacdo no processo;
procura de activos estratégicos (asset-seeking), i.e. reforcar a nivel global a capacidade de
inovacéo e de competitividade industrial, ter acesso privilegiado a novas gamas de produtos e

mercados (Dunning, 1993).

A dimensdo do mercado e o seu potencial de crescimento sdo o0s principais factores
economicos na atrac¢cdo do denominado IDE horizontal / market-seeking, visto que envolve a
producdo da mesma linha de produtos num pais estrangeiro, cujo mercado se pretende
abastecer. A dimensdo do mercado deve ser entendida tanto em termos absolutos como em

relagdo ao tamanho e rendimento da sua populacao.



A abundancia de recursos naturais e de mao-de-obra com custos relativamente mais baixos,
por sua vez, sdo os principais factores econdmicos de atracgdo dos investimentos directos
geralmente associados ao desenvolvimento de actividades de exportacdo de produtos
intensivos nos recursos disponiveis nos paises receptores. Este tipo de investimento
caracteriza-se, de uma forma geral, por ndo incorporar grande valor acrescentado, ou

tecnologia diferenciada.

Os baixos custos de producdo destacam-se nos determinantes econdmicos da localizagdo do
IDE vertical / efficiency-seeking, uma vez que envolve a separacdo da cadeia de producéo
vertical e deslocacdo de parte da cadeia (a montante ou a jusante) para paises com baixos
custos dos inputs, direccionando-0 sobretudo para a satisfacdo dos mercados externos. Os
recursos e activos procurados sdo agora ponderados pela respectiva produtividade, o que

pressupde maior incorporacao de valor.

Por fim, os activos criados como a tecnologia e a capacidade de inovagdo assumem particular
importancia, na actualidade, enquanto determinante econémico da localizacdo do IDE, face as
pressGes competitivas do processo de globalizacdo. Estes podem ser tangiveis ou intangiveis,
e incluem capital e tecnologia, assim como aqueles que se relacionam com a mao-de-obra
qualificada, tais como conhecimentos tecnoldgicos, de gestdo e de organizacdo (Dunning e
Narula, 1996). Neste caso, o IDE representa um meio para a constru¢do de uma vantagem de
propriedade.

O ultimo leque de factores locacionais referidos no estudo da UNCTAD (1998) sdo as
medidas proactivas que 0s governos adoptam para promover e facilitar a entrada e retencéo de
IDE. Ressaltam as acgOes levadas a cabo por agéncias de promocdo do investimento, 0S
servicos de apoio ao investidor (ndo s6 na fase inicial, mas também pos-investimento), 0s
incentivos fiscais e financeiros e outros incentivos aos investidores estrangeiros como direitos
de monopdlio e as medidas de combate a corrupcdo e de melhoria da eficiéncia
administrativa. Apesar do seu importante papel de suporte, estes esfor¢os promocionais e de
incentivos pouco impacto exercem na captacao de IDE, se o pais de acolhimento ndo oferecer

algumas condicdes atractivas em termos econémicos, ou a nivel politico-institucional.

Em resumo, os factores impulsionadores do IDE sdo essencialmente de dois tipos: factores
relacionados com as caracteristicas e orientacfes estratégicas das empresas investidoras
(incluem as caracteristicas do pais de origem, ao estarem associadas as vantagens, ou falta
delas, competitivas das empresas investidoras) — os determinantes do IDE na vertente
empresa; factores respeitantes as condi¢des de implantacdo oferecidas pelos paises de destino
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(utilizando, por exemplo, a classificacdo proposta pela UNCTAD, 1998) — os determinantes
do IDE na vertente mercado. Registe-se ainda que, a luz do paradigma OL.I, a propensdo dos
paises em serem investidores no estrangeiro ou a receber investimento do estrangeiro assenta
na dimensdo e padrdo das vantagens competitivas das empresas nacionais, relativamente a
outros paises (Ownership Advantages); na competitividade dos recursos que podem
influenciar a localizacdo das empresas e as capacidades desse pais face a outros (Location
Advantages); e até que ponto as empresas estrangeiras e domésticas decidem utilizar as suas
vantagens de propriedade com as vantagens de localizacdo dos paises de destino, através da

internalizacdo (Internalization Advantages).

3. Investimento Directo Portugués no Exterior, em particular, nos PALOP

O Investimento Directo Portugués no Exterior (IDPE) é uma realidade relativamente recente,
reflectindo de alguma forma o processo tardio de abertura da economia portuguesa ao
exterior. A adesdo de Portugal as Comunidades Europeias funcionou como um importante
factor impulsionador do IDPE, uma vez que s0 a partir dai as empresas portuguesas se foram
gradualmente apercebendo das vantagens da internacionalizacdo,* nomeadamente via
Investimento Directo Estrangeiro (IDE), quer no acesso a hovos mercados e recursos, quer
como forma de resposta a crescente competitividade que a integracdo numa zona de comércio

livre representou.

A progressiva integracdo das empresas portuguesas na Europa e, mais genericamente, no
processo de globalizacdo reflectiu-se num aumento substancial do IDPE, sobretudo na
segunda metade da década de 1990, tendo Portugal inclusivé passado de uma situacdo de
importador liquido de IDE para exportador liquido, pela primeira vez na histéria de um pais
tradicionalmente receptor e ndo emissor de fluxos de IDE.

* O processo de internacionalizacéo foi inicialmente levado a cabo por um conjunto restrito de empresas de
grande dimensdo, fortemente influenciadas pelos grandes grupos econdémicos portugueses, e s6 numa fase
posterior se estendeu as PME, sendo actualmente protagonizado por estas Gltimas.

> Significa que os investimentos portugueses no exterior superaram, em termos liquidos, os investimentos
exteriores em Portugal. Citando o ICEP (2006): “entre 1996 ¢ 2005 entraram no pais cerca de 36,6 mil milhdes
de dolares” — 24° lugar nos 29 paises da OCDE — enquanto que as “saidas de capital durante esse periodo
somaram cerca de 41,4 mil milhdes de délares” — 17° lugar. Segundo o ICEP, em termos liquidos (investimento
versus desinvestimento), Portugal foi mesmo o 14° pais da OCDE que mais investiu no exterior.
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Grafico 1 — Evolucéo do IDPE
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Fonte: Elaboracéo prdpria, a partir das informagdes disponiveis no site do ICEP

O periodo de crescimento significativo do IDPE até 2000, visivel no Gréafico 1, coincidiu com
uma conjuntura macroeconoémica interna e externa favoravel ao aumento do investimento em
geral, da internacionalizacédo e investimento no exterior em particular. Apesar da diminuicao
dos fluxos de IDPE ap6s 2001, decorrente da evolucdo desfavordvel ndo sé da economia
doméstica como da economia mundial,® o investimento portugués no estrangeiro mantém-se
em niveis relativamente elevados, mantendo-se na lista das prioridades em termos da

estratégia de desenvolvimento da economia portuguesa.’

Para aléem da diversidade de empresas portuguesas com actuacdo directa nos mercados
internacionais, com uma presenca crescente das PME que caracterizam o perfil empresarial
portugués, também no que respeita ao destino dos seus investimentos se verifica uma
crescente diversificacdo geogréfica. Se, numa primeira fase, os investimentos portugueses no
exterior se dirigiram essencialmente para a Europa numa tentativa de marcar presenca no
mercado Unico, em especial para a vizinha Espanha na qual era investida uma parcela
significativa do IDPE,® na segunda metade da década de 90 registou-se uma progressiva
diversificagdo no destino dos fluxos de investimento, com o Brasil a assumir-se como
mercado preferencial para os investidores portugueses.” Apés o boom dos investimentos no
Brasil e detectada uma elevada vulnerabilidade desses investimentos, a década de 2000 volta

a caracterizar-se por um peso significativo da Europa nos destinos do investimento portugués

® A diminuigdo do IDPE acompanhou a tendéncia de reducdo dos fluxos de IDE generalizada a nivel mundial,
em particular nos paises desenvolvidos.
” Note-se que o governo assume no Orgamento de Estado para 2007 o apoio & internacionalizagdo das empresas
portuguesas, nomeadamente o apoio ao investimento directo portugués no estrangeiro, como uma das
prioridades.
¥ A Espanha chegou a representar mais de 40% do total dos investimentos portugueses no exterior, em 1995
(ICEP, 2006).
¥ Em 1998, o Brasil representou cerca de 48% do total do IDPE (ICEP, 2006).
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no exterior,'® mantendo contudo a diversificagdo do investimento nesta altura para a Europa
Central e Oriental, nomeadamente Polonia, Roménia e Austria. Mais recentemente, a
diversificacdo tem passado também pelos PALOP e pelo gigante China, ndo sendo de
desprezar a consideracdo de um efeito moda na orientacdo dos mercados de destino do IDE

mundial e, em particular do IDPE.

Graéfico 2 — Destino do IDPE (2005)

Qutros

Franca

Reino Unido Holanda

ELA

Irlanda
Dinamarca
Brazil

Canada

Grécia
Ezpanha

Fonte: Elaboracéo prdpria, a partir das informagdes disponiveis no site do ICEP

A elevada atractividade de alguns paises da Europa Central como a Holanda, justificam a sua
posicdo de principal destino do IDPE — Grafico 2, em particular devido a um conjunto de
condi¢des macroeconomicas, empresariais e fiscais favoraveis ao IDE. A Espanha mantém-se
num lugar cimeiro, representando em conjunto com a Holanda mais de 50% do investimento
portugués no exterior. Dos mercados extra-comunitérios apresentam-se como destinos

preferéncias o Canada, o Brasil e os EUA.

Apesar de ndo fazerem parte do ranking dos 10 maiores destinos do IDPE, o investimento
portugués nos PALOP tem acompanhado a tendéncia de crescimento dos investimentos
portugueses no exterior, mantendo uma quota de 2 a 3% do total do IDPE (ICEP, 2006).
Segundo o Banco de Portugal (2006), o investimento liquido portugués nestes mercados
atingiu quase 60 milhdes de Euros em 2005, tendo representado uma duplicacéo em relacéo
ao ano anterior, muito embora se tenha ficado a dever principalmente a uma forte reducéo do
desinvestimento, e ndo tanto a novos investimentos — estes que atingiram os 97 milhGes de

Euros.

9 Em 2005, a Zona Euro representou quase 80% do total do IDPE (ICEP, 2006).
10 Banco de Portugal (2006) inclui no seu estudo o investimento portugués em Timor-Leste, mas esse
investimento é muito pouco expressivo, especialmente em 2005, quase que irrisorio no total dos PALOP.
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Graéfico 3 — Investimento Portugués nos PALOP (2005)
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Fonte: Elaboracdo propria, a partir das informagdes disponiveis no Banco de Portugal (2006)

No conjunto dos PALOP, Angola afigura-se nos Gltimos quatro anos como o principal destino
do investimento portugués (cerca de 67% do total do investimento portugués nos PALOP, em
2005), provavelmente por ser o que apresenta maior potencial de crescimento, com taxas de
crescimento do PIB na ordem dos 20% (BPortugal, 2006), acompanhadas de uma reducéo
extraordinaria da inflacdo desde 2002, ano em que finalmente se pds fim a guerra civil que
durante 26 anos destrogou a economia do pais. Angola é um pais rico em minerais,
especialmente diamantes e petroleo, representando o sector do petréleo mais de 50% do PIB
angolano (OCDE, 2007). Apesar dos riscos inerentes a este boom petrolifero,'? os seus efeitos
de arrastamento sobre outros sectores da economia tém-se feito sentir, nomeadamente nos
sectores da banca e actividades financeiras, da construcao civil, imobiliaria e obras publicas e
também algumas oportunidades na agricultura, areas que os investidores portugueses tém

tentado explorar.

Em segundo lugar aparece Mocambique com cerca de 25% do total do investimento
portugués nos PALOP. Apesar de ndo apresentar niveis de crescimento tdo elevados como o0s
angolanos, Mocambique apresenta um crescimento econémico estabilizado na ordem dos 8%
(BPortugal, 2006), tendo cumprido em 2005 todas as metas financeiras do programa acordado
com o Fundo Monetario Internacional (FMI), ao abrigo da Poverty Reduction and Growth
Facility. Sendo um pais em paz desde 1992, Mocambique destaca-se pelo seu grande

12 Tendo em conta que as receitas provenientes do sector do petréleo poderéo vir a diminuir no futuro, e que elas
representam cerca de 80% das receitas totais do estado angolano, é imperativo que as autoridades angolanas
levem a cabo um conjunto de reformas estruturais e invistam noutros sectores produtivos de forma a garantir a
extensdo destes beneficios a toda a populagdo, bem com a sua reparticdo pelas gerac6es futuras. Exemplo disso é
0 Banco de Desenvolvimento de Angola (BDA), criado em 2006 (ano em que Angola passou igualmente a fazer
parte da OPEP — Organizacao de Paises Exportadores de Petréleo), o qual ficara encarregue de gerir e aplicar 5%
das receitas provenientes do sector do petroleo.
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potencial turistico, constituindo este, em conjunto com a construcao e a industria, 0s sectores
mais dindmicos da actividade econémica mogambicana e do investimento portugués em

Mocambique.

Cabo Verde é o terceiro destino dos investimentos portugueses nos PALOP, com cerca de 6%
do total. E um pais com menor crescimento econémico do que Angola e Mogcambique, mas,
ainda assim, apresenta uma evolugdo conjuntural globalmente positiva, com taxas de
crescimento do PIB na ordem dos 6% (BPortugal, 2006). Para essa evolucdo positiva muito
tém contribuido as remessas dos muitos emigrantes espalhados pelo mundo, especialmente
em Portugal. O turismo é uma das actividades mais dindmicas da economia cabo-verdiana,

sendo igualmente a mais atractiva do ponto de vista do IDE.

O numero de empresas com capital total ou parcialmente portugués a operar nos principais
mercados PALOP é digna de registo: mais de 200 empresas portuguesas em Mogcambique;
mais de 130 em Angola; mais de 90 em Cabo Verde (ICEP, 2006).

4. Razdes para investir nos PALOP por parte das empresas portuguesas

Ao nivel do investimento estrangeiro, como foi possivel constatar na seccdo anterior, mas
também no que respeita ao comércio externo e a internacionalizacdo da economia portuguesa,
em geral, verifica-se, por um lado, uma crescente concentracao e orientacdo dos segmentos
externos da nossa economia para a Unido Europeia, mas, por outro lado, a tendéncia para a
realizacdo de experiéncias de internacionalizacdo das empresas portuguesas em Africa e,
designadamente, nos PALOP e Brasil. No caso concreto de Portugal e dos PALOP, as
iniciativas empresariais alicercam-se nos seguintes aspectos: ligagdo a um passado de
actividade anterior as independéncias e com motivacGes sociolégicas profundas; desejo de
recuperacdo de investimentos pessoais ou familiares que as condi¢des menos rigidas da
legislacdo local podem viabilizar; sobrevalorizacdo da capacidade de manobra e de
implementacdo do empresario nos PALOP (os portugueses “desembaragam-se” bem em
Africa); visdo de curto prazo de imediatibilidade do retorno do investimento; estruturagio do
investimento a partir de um capital minimo, equipamento obsoleto, tecnologia ultrapassada e

méao-de-obra especializada de baixa qualidade (SAER, 2001).

As raz0es apresentadas para a actuacdo empresarial portuguesa nos PALOP podem pecar por

excessivas'®, mas servem para ilustrar que a mesma ndo se pauta, na maioria dos casos, por

13 Ver, por exemplo, os casos de sucesso em matéria de IDPE mais conhecidos, referidos no estudo do ICEP
(2006).
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uma mentalidade de investimento. O que, em geral, se verifica € uma presenca empresarial
fragil e destinada, basicamente, a “escoar alguma producdo, garantir o abastecimento de um
mercado de curto prazo e, a partir de Portugal, ou mesmo em cada um dos paises alvo,
praticar actos de comércio e vender produtos de maior ou menor qualidade” (SAER, 2001, p.
269).

Certo é que os PALOP constituem mercados naturais para 0s empresarios portugueses e
Portugal tem estado, frequentemente, entre os principais investidores estrangeiros em alguns
desses paises (Guerreiro, 2005). Além disso, Portugal, nos ultimos anos, renovou 0 Seu
interesse pela Africa Lus6fona.** Assim sendo, que razées justificam hoje o investimento
portugués nos paises afro-luséfonos? A melhoria do desempenho econdmico daqueles paises,
para o qual contribuiu o fortalecimento da paz em vérios deles, e com particular destaque para
as previsdes de crescimento econdmico rapido, mais visivel nalguns do que noutros (16,9%
em 2006 e 22,3% em 2007 para Angola, segundo as Perspectivas Econémicas Globais do
Banco Mundial)? A facilidade que os empresarios portugueses tém em se relacionarem com
as estruturas locais, devido aos lagos histdricos, linguisticos e culturais, apesar dos aspectos
negativos que tal relacionamento social-cultural facil também pode envolver (paternalismo
contraproducente e situacdes de promiscuidade entre parceiros empresariais; SAER, 2001, p.
273)? Os programas de apoio e incentivo as empresas portuguesas para que desenvolvam
negécios nos PALOP, promovidos pelo actual governo portugués para, entre outros motivos,
aproveitar a oportunidade de reforco (desde 2000 e de forma progressiva) das relacdes entre a
China e os paises africanos, de modo a encetar uma proficua cooperacéo triangular luso-sino-
africana (Rebelo, 2006)?

Os motivos que levam as empresas portuguesas a optar por investirem em Angola, Cabo
Verde, Guiné-Bissau, Mocambique e/ou Sdo Tomé e Principe sdo certamente diferentes e de
varia ordem. A hierarquizacdo dos mesmos para um PALOP em concreto, aléem de ser
dindmica, i.e. mutavel com o tempo, pode variar consoante o tipo de investimento (criacao de
nova empresa, aquisicdo de empresa ja estabelecida), a dimensdo das empresas investidoras e
o0 sector de actividade onde operam (UNCTAD, 1998). Ainda assim, um estudo empirico que
identifique e hierarquize os determinantes globais do IDP nos PALOP (especialmente Angola
e Mocambique) justifica-se pelo vazio que existe na literatura sobre o tema (em nosso
conhecimento). Fica, como primeira abordagem a problematica, um quadro-resumo dos
determinantes globais do IDP em dois paises de expressdo portuguesa, Brasil e Cabo Verde,

ordenados pelos factores de decisdo do IDPE referidos no estudo do ICEP (2006) — Quadro 3.

14 para mais informacdes, rever sec¢do 3 da presente comunicacéo.
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Quadro 3 — Determinantes do IDP

no estrangeiro 15 no Brasil em Cabo Verde
(ICEP, 2006, pp. 13-17) (Costa, 2005, p. 255) (Costa, 2003a, pp. 120-121)

Factores internos as empresas

Procura de novos mercados que 4°:Procura de novos mercados
permitem o crescimento da

empresa e a busca de novos

activos, particularmente por parte

das empresas de maiores 9% Aquisicao de t logi 35°:Procura de conhecimentos
dimensdes (aquisi¢do de empresas -AquIsicao de tecnologia tecnolégicos

de reputacdo consolidada e com

uma quota de mercado bem

definida)
Aumento do volume de neg6cios  3°:Aumento do volume negocios
Reducdo do risco, através da 18°:Reducdo do risco O TN i .
diversificagdo dos mercados diversificacdo 24°Diversificagdo do risco

¢ ( L))
Aquisicao de experiéncia 6°:Aquisicao de experiéncia
internacional internacional

0- i i 1t

Aproveitamento de vantagens 17°:Disponibilidade de recursos iOOC :gss(,:ill;ji?iddeag:aszglg\:pe;IIoragéo Je
competitivas detidas financeiros '

vantagens especificas da empresa

29°:Necessidade de
acompanhamento da accéo dos
fornecedores/clientes (nacionais)
32°: idem (estrangeiros)

Fidelizacdo e acompanhamento da
actividade internacional dos 20°:Seguir os clientes
clientes

29°: Necessidade de
acompanhamento da acc¢éo dos
fornecedores/clientes (hacionais)
32°:idem (estrangeiros)

Proximidade dos fornecedores

23°%:Reaccdo aos concorrentes
19°:Reaccdo aos movimentos dos (nacionais)
concorrentes 28°:Reaccdo concorrentes
(estrangeiros)

Reaccédo ao processo de
internacionalizagdo dos seus
concorrentes

11°:Lacos comerciais existentes

22°:Evitar a dependéncia de
terceiros (agentes comerciais,
distribuidores)

23°:Estabelecer/Adquirir a propria
rede de distribuicdo

33°%:Procura de recursos naturais

30°:Procura de méo-de-obra
(menores custos de transformacao)

31°:Outros determinantes (vertente
empresa)

1> Na vertente mercado, os factores ndo inquiridos em ambos os estudos de caso, mas mencionados no estudo do
ICEP, foram os seguintes: 1) Localizagdo/proximidade geogréfica do mercado (ex.:, pertenca a UE; 2)
Perspectivas de crescimento da procura e do poder de compra; 3) Custos de investimento atractivos, incluindo
também baixos custos administrativos e de funcionamento das empresas; 4) Presenca e contacto com outras
empresas portuguesas, preferencialmente com experiéncias bem sucedidas no sector; 5) Habitos de consumo
similares aos nossos; 6) Tradicdo de celebragdo de parcerias com investidores estrangeiros; 7) Financiamentos
multilaterais e ajudas financeiras externas canalizadas para o desenvolvimento do mercado (ex.: BAD, BEI, BM,
etc.); 8) Integracdo da empresa em redes internacionais; 9) Possibilidade de promover mais eficazmente a
imagem da empresa e as caracteristicas diferenciais dos seus produtos/servicos e divulgacdo da marca; 10)
Aquisicdo de experiéncia internacional e aproveitamento de oportunidades de negdcio; 11) Aquisicdo de massa
critica indispensavel (traduzida no aumento de dimensdo ou aquisicdo de experiéncia internacional) que
possibilite a abordagem de outros mercados externos, porventura mais exigentes.
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Factores relacionados com o ambiente de negécios em Portugal

Insuficiente dimensdo e dindmica
do mercado nacional

4°:Insuficiéncia do mercado local

25°:Limitacdo mercado portugués

Dificuldades em concorrer no
mercado interno europeu (MIE)

12°:Dificuldades no MIE

Aumento da concorréncia no
mercado portugués

14°:Concorréncia acrescida no
mercado de origem

21°:Dificuldade de investir PALOP

24°:Incentivos oficiais (Portugal)

22 Incentivos ao IDE
(promovidos pelo governo
portugués)

8°:Acordo com Portugal de
promocao e proteccdo reciproca de
investimentos

Factores respeitantes ao ambiente de negécios nos mercados alvo do IDPE

Potencial de crescimento e
desenvolvimento do mercado

1°:Potencial de crescimento do
mercado brasileiro

Dimensédo do mercado e actual
poder de compra do segmento
alvo

2°:Dimensao do mercado brasileiro

9°:Dimensao e crescimento do
mercado local

Oportunidades de negécio (ex.:
privatizacGes, parcerias publico-
privadas, caréncias de
investimento em varios sectores,
necessidades de reabilitacéo e
reconstruco, etc.), de compra de
empresas e de estabelecimento de
parcerias com firmas locais

15°:0Oportunidade de compra de
empresas brasileiras

140:Politica de privatizacdes

Estabilidade social, politica,
econémica, cambial e
institucional

10°:Estabilidade politica do Brasil

1°:Estabilidade politica

9°:Reformas econdmicas no Brasil

11°:Politicas macroecondémicas

7°:Estabilidade da politica cambial

Enquadramento legal e
regulamentar do investimento
estrangeiro propicio a captacdo de
fluxos de IDE

5°:Seguranga do sistema juridico
regulador do IDE em Cabo Verde

Afinidades histéricas, culturais e
linguisticas

5°:Lingua comum

7°:Lacos historicos

8°:Proximidade cultural

2°:Afinidades historicas e
proximidade cultural e linguistica

Infra-estruturas modernas e
solugdes logisticas adequadas as
necessidades sentidas

28°:Qualidade das infra-estruturas

18°:Disponibilidade / Existéncia de
infra-estruturas fisicas (adequadas)

Acesso privilegiado a recursos
naturais e matérias-primas a
precos competitivos

30°:Acesso a recursos naturais

21°:Disponibilidade / Existéncia de
recursos naturais

Mé&o-de-obra qualificada e
competitiva

26°:Qualificagdo do factor trabalho

27°:Mao-de-obra (especializada)

Custos de producdo competitivos
e acessiveis

27°:Reducdo dos custos do factor
trabalho

15°:M&o-de-obra (barata)

Incentivos fiscais e financeiros
apelativos ao investimento
estrangeiro e a criagdo de
empresas

25°%:Politica de promogdo de
investimentos

26°:Incentivos ao IDE
(promovidos pelo governo local)

Necessidade de evitar barreiras
tarifarias ou flutuaces cambiais

33°:Evitar barreiras tarifarias ou
ndo-tarifarias

31°:Evitar a flutuacdo cambial

32°:Custos de transporte

34°: Possibilidade de ultrapassar as
barreiras ao comércio, pelas
barreiras impostas por Cabo Verde
as importagoes provenientes de
Portugal ou custos elevados de
transporte para abastecer 0s
mercados por via das exportacdes

Experiéncia e conhecimento do
mercado

16°:Experiéncias anteriores

6°:Conhecimento do mercado

Plataforma de acesso privilegiado

16°:Acesso ao mercado do

17°:Possibilidade de exploracdo de
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a outros mercados regionais Mercosul mercados vizinhos ou regionais

Existéncia de parceiros locais

vei 13°:Existénci rceiros locai
crediveis 3 sténcia de parceiros locais

Existéncia de familiares e ou

) 12°:Conhecimentos pessoais
amigos no mercado

Elevadas taxas médias de
rendibilidade expectaveis e
aumento estimado de vendas que
supere largamente os ganhos que
poderiam ser obtidos no mercado
nacional, ou mesmo no mercado
europeu

13°:Possibilidade de obter maiores
taxas de rentabilidade do capital
investido no mercado externo do
gue no mercado portugués

19°:Existéncia / potencialidade de
desenvolvimento de aglomerados
industriais (zonas francas)

20°:Existéncia / potencialidade de
desenvolvimento de aglomerados
industriais (parques industriais)

Fonte: Elaboragao propria, a partir das informag6es disponiveis em Costa (2005), Costa (2003a) e ICEP (2006).

A preparacdo do quadro anterior teve por base os unicos trabalhos de investigacdo
encontrados nas nossas pesquisas sobre a tematica dos determinantes do IDP em paises de
expressao portuguesa: a Tese de Doutoramento de Carla Guapo da Costa sobre os
Investimentos Portugueses no Brasil (Costa, 2003b), revista e actualizada em livro (Costa,
2005), e a Tese de Mestrado de Teresa Carvalho Costa sobre os Investimentos Portugueses
em Cabo Verde (Costa, 2003a). Na preparacdo dos seus estudos de caso, ambas as autoras
tiveram presentes a logica do Paradigma OLI e a classificacdo apresentada no estudo da
UNCTAD (1998) para os determinantes do IDE relacionados com o pais de destino, além de
outras consideracfes tedricas sobre as explicagdes/motivacdes/razdes para 0s movimentos
internacionais de investimento (com particular destaque para as teorias de base
comportamental). A informagédo disponibilizada no Quadro 3 resultou da aplicagdo de um
inquérito postal, conduzido pelas autoras, junto das empresas portuguesas investidoras no pais

em analise.

Costa (2003a) aplicou o inquerito, em Setembro de 2002, a um universo de 64 “ETN
portuguesas” com investimentos em Cabo Verde, quer em fase de implantacao, quer em fase
de funcionamento, tendo obtido uma taxa de resposta que superou 0s 50% do total de
empresas inquiridas. A distribuicdo sectorial e por tipo de investimento das 33 empresas que
responderam ao inquérito é a seguinte: 21 operam no sector tercidrio (63%), 11 no sector
secundario e uma no sector primario (pescas); 24 empresas realizaram investimento directo
em Cabo Verde através da criacdo de novas empresas (IDE puro para 73%) e seis através da
aquisicdo de empresas j& estabelecidas (correspondendo essencialmente aos processos de
privatizacdo que envolveram empresas portuguesas). No que toca aos determinantes do IDE,

os inquiridos eram confrontados com uma lista de 35 factores (um dos quais de resposta
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aberta) que deveriam classificar numa escala de 1 a 5, de 1 “ndo aplicavel”, passando por 2
“ndo importante” até 5 “muito importante”. As conclusdes da autora a este respeito sdo as
seguintes: “as principais determinantes do investimento estiveram associadas a possibilidade
de expansao da actividade da empresa (capacidade disponivel), a procura de novos mercados,
a estabilidade politica de Cabo Verde, assim como as afinidades histéricas e proximidade

cultural e linguistica entre este pais e Portugal” (UTL, 2004, p. 278).

O estudo de caso de Costa (2005) envolveu um universo de 147 subsidiarias (filiais) das
empresas portuguesas a operar no Brasil, cuja taxa de resposta rondou os 64,6%, embora
apenas 73 questionarios foram considerados validados (49,7%). Das 73 empresas presentes na
amostra, 44 foram classificadas como Grandes Empresas (60%) e as restantes como Pequenas
e Médias Empresas (PME). Em termos de distribuicdo sectorial, verifica-se que a maioria das
empresas portuguesas se concentra no sector de Comércio e Servicos (56%), seguindo-se a
Indstria e Construco (cerca de 33%) e a Electricidade e Agua, com 12%. Quanto aos modos
de entrada no mercado brasileiro, verifica-se que cerca de 58% das empresas opta por realizar
um investimento de raiz, contra 37% que escolhe adquirir, parcial ou totalmente, uma
empresa de capitais brasileiros. No que toca a identificacdo dos determinantes do
investimento no Brasil, as empresas inquiridas dispunham de uma lista de 33 factores que
deveriam classificar de acordo com o que consideravam ser mais relevante na decisdo de
investimento no Brasil. Na escala utilizada, o valor 1 correspondia a um factor “irrelevante” e
o valor 5 a um factor de “grande importancia”. A principal conclusdo da autora na parte
respeitante as razdes para investir no Brasil ¢ a seguinte: “uma decisdo de investimento
liderada por necessidades de expansdo de mercado (a que acrescem as dificuldades
enfrentadas pelas empresas portuguesas no Mercado Interno Europeu), apoiada numa
percepcdo de profunda proximidade psicoldgica, conferida pelas afinidades culturais e
linguisticas” (UTL, 2004, p. 45).

Os estudos de caso acima referidos permitem-nos ainda retirar os principais determinantes do
IDP no Brasil e em Cabo Verde — Quadro 4, dos quais destacamos as seguintes semelhancas:
estabilidade econdmica e politica (9° e 10° factores em Costa, 2005 e 1° e 7° factores em
Costa, 2003a); distancia psiquica (5°, 7° e 8° factores em Costa, 2005 e 2° factor em Costa,
2003a); dimensdo e crescimento do mercado (1° e 2° em Costa, 2005 e 9° em Costa, 2003a).
Os trés pontos em comum em ambos 0s estudos de caso sdo factores de atrac¢do associados
ao pais de acolhimento do investimento (pull factors), revelando assim a primazia das

vantagens locacionais face as vantagens especificas das empresas investidoras.

18



Quadro 4 — Principais Determinantes do IDP no Brasil e em Cabo Verde (Top 10)

no Brasil em Cabo Verde
(Costa, 2005, p. 255) (Costa, 2003a, pp. 120-121)

1°:Potencial de crescimento do mercado brasileiro 1°:Estabilidade politica

2°:Dimenséao do mercado brasileiro 2°:Afinidades histéricas e proximidade cultural e
linguistica

3% Aumento do volume negécios 3°:Capacidade disponivel

4°:Insuficiéncia do mercado local 4°:Procura de novos mercados

5%:Lingua comum 5%:Seguranca do sistema juridico regulador do IDE
em Cabo Verde

6°:Aquisicao de experiéncia internacional 6°:Conhecimento do mercado

7°:Lagos historicos 7°:Estabilidade da politica cambial

8°:Proximidade cultural 8°:Acordo com Portugal de promogéo e protecgédo
reciproca de investimentos

9°:Reformas econdmicas no Brasil 9°:Dimensao e crescimento do mercado local

10°:Estabilidade politica do Brasil 10°:Possibilidade de exploracdo de vantagens

especificas da empresa

Fonte: Elaboracéo prdpria, a partir das informagdes disponiveis em Costa (2005), Costa (2003a) e ICEP (2006).

5. Consideracdes finais

Foi principal objectivo da presente comunicacdo reunir os diferentes factores mencionados
nos escassos estudos de andlise encontrados sobre os determinantes dos investimentos
portugueses nos paises luséfonos e apresentar uma lista ordenada dos mesmos, por forma a
que sirva como referencial para um estudo mais aprofundado sobre os determinantes dos

investimentos portugueses nos PALOP em geral, ou em Angola e Mogambique em particular.

Desta comunicagdo ressaltam, inevitavelmente, pistas para futura investigagdo, sejam por
algumas ressalvas ao presente quadro-resumo, sejam por questdes que ficam em aberto. O
guadro-resumo aqui apresentado é passivel de melhoramentos, ficando por ora duas
sugestdes: uma ordenacdo dos factores de decisdo do IDP no Brasil e em Cabo Verde
diferente daquela que foi aqui apresentada (que certamente possibilitaria comentarios
adicionais aos estudos de caso), seguindo, por exemplo, a légica do Paradigma OLI e a
classificacdo da UNCTAD (1998), em alternativa a classificacdo do ICEP (2006) que serviu
de base ao nosso trabalho; um maior detalhe na analise comparada dos determinantes do IDP
naqueles dois paises, tendo em conta, por exemplo, os resultados por tipo de investimento,

sector de actividade e dimensdo da empresa dos inquéritos realizados.

Quanto as questdes em aberto, as mais imediatas sdo um conjunto de hipoteses a explorar nos

PALOP em geral, ou em Angola e Mogambique em particular (mediante a aplicacdo de um
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questionario as empresas que operam nesses mercados, por exemplo) e resultantes das
principais ilagbes aos determinantes mais vezes referidos nos inquéritos as empresas
portuguesas com investimentos no Brasil ou em Cabo Verde, designadamente: 1) a
importancia que as afinidades histéricas, culturais e linguisticas revestem para as empresas
portuguesas que escolhem os PALOP como destino dos seus investimentos; 2) a mesma
interrogacdo para os outros factores identicamente destacados nas razdes que estiveram por
detrés da decisdo de investimento no Brasil e em Cabo Verde, i.e. a dimensdo e potencial de
crescimento do mercado local, e a estabilidade econdmica e politica do pais de acolhimento;
3) o destaque que 0 objectivo estratégico de procura de mercado (market-seeking) assume por
parte das empresas que realizam investimentos nos PALOP; 4) a primazia que os pull factors
exercem sobre os push factors (relativos as empresas e as caracteristicas do pais de origem)
no leque dos determinantes que mais influenciam as empresas portuguesas a optar por um

destino de investimento nos PALOP.

Por ultimo e alongando um pouco mais a discussdo, outra questdo que pode ser objecto de
investigacdo futura e que ndo se cinge ao caso de Portugal e outros paises de expressdo
portuguesa, respeita ao nexo entre o IDE e o crescimento econdmico dos paises de destino, ou
o nivel de vida das suas populacdes. Ficou claro que entre os principais determinantes do IDP
no Brasil e em Cabo Verde se encontram a dimensdo do mercado local e as suas
potencialidades de crescimento. Mas sera que, por sua vez, o balango desses investimentos
portugueses € positivo para ambos os paises de acolhimento, i.e. contribuiram para o
desenvolvimento economico e melhoria do nivel de vida das populacdes beneficiarias? No
pressuposto de que esta interrogacdo se confirme positiva, poderemos entdo afirmar que
existe um nexo entre o IDE e o crescimento, desenvolvimento econémico dos paises de

destino, ou o nivel de vida das suas populacdes? A que niveis?...
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