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Resumo

O fendmeno da globalizacdo quebrou barreiras para que empresas brasileiras pudessem
comercializar seus produtos e servigos em ambiente internacional. A industria da construcéo
brasileira tem desempenhado papel de destaque no processo de internacionalizagdo de firmas.
O objetivo da pesquisa é, na abordagem quantitativa, verificar se existe correlacdo entre as
variaveis Vendas, EBITDA, Percentual de Exportacdo sobre Vendas, Controle Acionério,
Liquidez Geral e Endividamento obtidas a partir do ranking da Revista Exame 2008; na
abordagem qualitativa, analisar a etapa de insercdo internacional na qual se encontram as
quinze empresas pesquisadas. Os resultados da pesquisa mostram a existéncia de correlacéo
positiva entre a variavel Lucro (EBITDA) com Vendas e Percentual de Exportagdo sobre
Vendas e correlagdo negativa entre a variavel Endividamento com EBITDA e Liquidez Geral.
Além disso, verificou-se que a maioria das empresas pesquisadas esta em estdgio avangado no
processo de internacionalizagdo, € o caso da Construtora Odebrecht, da Camargo Corréa, da
Andrade Gutierrez, da Tigre, entre outras. Por fim, recomenda-se que futuras pesquisas
possam realizar outros testes estatisticos visando buscar relacdo entre causa e efeito das
variaveis estudadas, além de serem investigados casos de empresas relatando experiéncias de
seus processos de internacionalizacdo, sobretudo quanto aos impactos ocorridos no pds-
processo de internacionalizag&o.

Palavras-Chave: Internacionalizacdo; Industria da Construgdo; Indicadores Financeiros.

Abstract

The phenomenon of globalization has broken barriers for Brazilian companies could market
their products and services in an international environment. The construction industry in Brazil
has played a major role in the internationalization process of firms. The goal of research is in
quantitative approach to ascertain whether there is correlation between the Sales, EBITDA,
Export Percentage on Sales, Controlling Shareholder, General Liquidity and Debt obtained
from the ranking of the Journal Review in 2008, on a qualitative approach, analyzing stage of
international integration in which the fifteen companies are surveyed. The survey results show
the existence of positive correlation between the variable income (EBITDA) Sales and
Percentage of Export Sales and negative correlation between the variable Debt to EBITDA
and Net Value. Moreover, it was found that most companies surveyed are in an advanced
stage in the process of internationalization, is the case of Construtora Odebrecht, Camargo
Corréa, Andrade Gutierrez and Tigre, among other. Finally, it is recommended that future
research could conduct further tests in order to get statistical relationship between cause and
effect of variables, besides being investigated cases of companies reporting their experiences of
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internationalization processes, particularly regarding the impact occurred in the post-process
internationalization.
Keywords: Internationalization; Construction Industry; Financial Indicators.
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Processo de Internacionalizacdo da Industria da Construgdo: Um estudo quali-quanti a
partir do ranking da Revista Exame

1. Introducéo: Objetivos e Questdo da pesquisa

As empresas brasileiras enfrentam varios desafios para aumentarem sua competitividade
e, por conta disso, conseguirem maiores market-shares. Uma estratégia para melhoria continua
de seus desempenhos pode ser a insergdo internacional de seus produtos e servigos pelo fato
de elas estarem operando em contexto de receita em moeda forte.

O setor de construcéo, Construbusiness, desempenha papel de destaque no processo de
internacionalizagdo de empresas brasileiras. O Sindicato Nacional das Empresas de Arquitetura
e Engenharia Consultiva — Sinaenco (2008) divulgou que os servigos da construgdo civil
movimentam, no mundo, US$ 400 bilhGes ao ano, montante do qual o Brasil representa quase
1,5%, sendo os projetos, no exterior, mais representativos os da Camargo Corréa, Norberto
Odebrecht, Andrade Gutierrez e MRV, que firmaram contratos com paises como Estados
Unidos, México, Venezuela, Suriname, Peru, Panama, Bolivia e Portugal.

Ademais, o ranking das Transnacionais Brasileiras, elaborado pela Fundagcdo Dom
Cabral (2008), aponta cinco das quinze empresas pesquisadas. S8o elas: Odebrecht, Tigre,
Camargo Corréa, Andrade Gutierrez e Votorantim, ocupando, respectivamente, as 42, 8?2, 92
112 e 242 posicoes.

Além disso, a Revista Exame publica, anualmente, edi¢do especial relacionando as 500
maiores empresas do Brasil, na qual consta uma série de indicadores econdmicos e financeiros.
Assim, o objetivo principal desta pesquisa é responder a seguinte questéo: Existe relaco entre
variaveis Vendas, EBITDA, Percentual de Exportacdo sobre Vendas, Controle Acionério,
Liquidez Geral e Endividamento?

Secundariamente, em abordagem qualitativa, objetiva-se verificar em que estagio do
processo de internacionalizagdo se encontram as quinze empresas pesquisadas.

O artigo esta organizado em cinco se¢des. Na introducéo, descreve-se 0 objetivo e as
questdes da pesquisa. Na secdo dois, levanta-se o referencial acerca do processo de
internacionalizagdo de firmas. Na terceira, descreve-se a metodologia do trabalho. Na quarta,
sdo apresentados os resultados das abordagens quantitativa e qualitativa. Na quinta, e Ultima
secdo, séo feitas as consideracdes finais e sugestdes para outras pesquisas.

2. Referencial Tedrico

A internacionalizacdo de empresas é um fendmeno da atualidade que remete ao
problema da globalizacdo da economia. Atualmente, bens e servigos podem ser negociados
transnacionalmente. lanni (2004, p. 11) explica que “a globalizagdo do mundo expressa um
novo ciclo de expansdo do capitalismo, como modo de produgdo e processo civilizatorio de
alcance mundial”.

Nesse contexto, os lideres empresariais enfrentam a concorréncia global, logo ndo
podem desenvolver os seus negdcios sem levar em consideracdo o pensamento estratégico na
dimensdo internacional. Eles sdo, portanto, obrigados a estabelecer politicas empresariais que
lhes permitam construir estratégias de internacionalizacdo pertinentes para combater essa
concorréncia.

Pesquisas, por exemplo a de Kotabe (2007), ddo conta de explicar que a globalizagéo,
por si, ndo é capaz de abrir todas as portas, quebrando barreiras e fronteiras culturais,
geograficas, econdmicas, financeiras, politicas e psicologicas ou psiquicas, ndo obstante, o
advento da Internet ter possibilitado as operacdes de compra e vendas de produtos e servigos
em qualquer parte do mundo.

As principais barreiras encontradas no processo de negécios entre diferentes paises,
segundo Rocha (2004, p. 54-55), sdo: “idioma, contexto, maneiras de ser, relacionamentos,
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suposta imagem do Brasil na mente do pais anfitrido, maneiras de fazer negdcio, expectativas
dos consumidores, maturidade no mercado, sistema politico, sistema econdmico, sistema
regulatdrio, distancia geografica”.

Apesar de todas as barreiras, empresas brasileiras, inclusive pequenas e médias, tém
conseguido transpd-las, € o que mostra uma publicacdo da Agéncia de Promogdo de
Exportagdes e Investimentos - Apex-Brasil (2006). No livro, constam casos de sucesso em
exportacdo de diversos produtos e servigos, tais como: moda, calgados, bolsas, cintos e
carteiras de couro, cachaca, artesanato, frutas, méveis, casa e construcéo civil, dentre outros.

Por outro lado, Rocha, Silva e Carneiro (2007) explicam que o processo de
internacionalizacdo de empresas brasileiras € tardio quando comparado com o de paises
desenvolvidos, pois esses paises foram os primeiros a terem suas empresas e produtos
internacionalizados (first movers ou primeiros entrantes). Segundo os autores, o Investimento
Direto no Exterior (IDE), no Brasil, ocorreu a partir de 1990. Antes, algumas empresas, nas
décadas de 1960 e 1970, possuiam, de forma singular e timida, subsidiarias no exterior. As
pioneiras brasileiras foram Petrobrés e Companhia Vale do Rio Doce.

Para se internacionalizarem, as empresas devem possuir certos tipos de vantagens sobre
0s seus competidores, que justifiquem o investimento feito no exterior, inclusive os
investimentos relacionados as alteracfes dos produtos que, por vezes, precisam ser feitas em
decorréncia de exigéncias do pais importador. Nesse sentido, Urbasch (2004, p. 18) relacionou
algumas vantagens para se desenvolver negdcios internacionais, sdo elas:

a)  Alavancar a competitividade brasileira de custo;
b) Acesso a novos mercados;
c)  Compensar ciclos econdmicos no Brasil;
d) Aumentar o volume de venda e producdo, reduzindo ociosidade;
e) Receita em moeda forte, e
f) Vantagens de posicionamento no mercado domeéstico

Existem algumas alternativas para uma empresa entrar no mercado global ou
internacional. Rossi e Sacchi (2006, p. 112-116) apontam as seguintes: a) exportagdo e
importacdo direta e indireta; b) licenciamento; c) franquia; d) contrato de manufatura; e)
contratos gerenciais; f) participacdes acionarias, totais ou parciais; e g) joint venture.

Cada uma dessas alternativas, ou etapas de internacionalizacdo, oferecem diferentes
opcOes de atuacdo e implementacdo. Urbasch (2004, p.21-42) apresentou, conforme Quadro
1, uma visdo geral das diferentes opcdes por etapa.

Quadro 1 — Opgdes por Etapas de Internacionalizacéo

Exportacdo Presenca Comercial Local Producdo Local | Desenvolvimento Local
venda para: representante  comercial presenca completa estrutura
- importadores local comercial local: | comercial e fabril local com

- revendedores de
valor agregado
- cliente final

representante comercial e
assisténcia técnica terceirizada
escritorio de vendas local
escritorio de vendas local e
assisténcia técnica terceirizada
escritorio de vendas local e
assisténcia técnica propria
licenciamento

- producéo local
terceirizada

- producdo local

propria

desenvolvimento local de novos
produtos (para mercado local ou
internacional)

desenvolvimento local (para
mercado local ou internacional)
sem estrutura comercial ou
fabril completa ou nenhuma

Fonte: Urbasch (2004, p.31)

A exportacdo geralmente é o primeiro passo para a conquista dos mercados externos.
Uma vez superada a barreira para exportar, 0 jogo internacional podera avancar as etapas
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seguintes, conforme Quadro 1. Dessa forma, as empresas vao conhecendo as culturas dos
paises, percebendo 0s seus gostos e necessidades, e a partir dai criar, se possivel, um
diferencial de forma a satisfazer os seus clientes globais. O ideal é causar o que Urbasch (2004,
p.21) chamou de ‘efeito-aspirador’, que surge para os produtos quando se tem uma presenga
local eficaz, e toda a regido passa a fidelizar o produto.

Muitas empresas brasileiras ultrapassaram a alternativa das exportagdes. Vasconcelos
(2008) coordenou estudos relatando os casos das Alpargatas, Azaléia, Odebrecht, dentre
outros. A literatura, sobretudo anais de eventos cientificos, é vasta com narrativas descrevendo
casos de empresas com presenca e fabricas no exterior e outras que formaram parcerias com
empresas estrangeiras, além de mdltiplas questdes que permeiam o processo de
internacionalizagdo de empresas.

3. Metodologia

Esta pesquisa pode ser caracterizada como um estudo de corte transversal (cross
section). Segundo Collis e Hussey (2005, p. 66), esse tipo de estudo é usado para investigar
caracteristicas de organiza¢@es quando ha vérias questdes associadas a elas.

Os dados analisados sdo de fonte secundaria, pois foram extraidos da Revista Exame
(2008), edicdo “Melhores e Maiores: As 500 maiores empresas do Brasil”, e ainda por
informagBes obtidas nos sites das 15 maiores empresas da inddstria da construgdo,
relacionadas no Quadro 2, consideradas em um ranking pela revista.

Quadro 2 — As 15 maiores empresas da industria da construcéo

Empresas Sede
Engevix SP
Construtora Odebrecht RJ
Duratex SP
Construtora Queiroz Galvéo RJ
Camargo Corréa SP
Gafisa SP
Tigre SC
Delta Constructes RJ
Andrade Gutierrez SP
UTC Engenharia SP
CCB SP
Saint-Gobain Vidros SP
OAS SP
Votorantim Cimentos - N/NE PE
Holcim SP

Fonte: EXAME 2008

A revista considerou varios indicadores, tais como: Lucro, Patrimdnio, Rentabilidade,
nimero de empregados, dentre outros. Nesta pesquisa, optou-se por analisar apenas seis:
Vendas, EBITDA, Percentual de Exportagdo sobre Vendas, Controle Acionario, Liquidez
Geral e Endividamento.

A variavel Vendas esta expressa em unidade de milhdes de ddlares, da mesma forma
que o EBITDA, que é a sigla em inglés para Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation
and Amortization, que traduzido literalmente para o portugués significa: Lucro antes de juros,
impostos, depreciagdo e amortizag&o.

Quanto & varidvel Percentual de Exportacdo sobre vendas, das 15 empresas, apenas
Gafisa, Delta Construgdes, UTC Engenharia, OAS e Holcim ndo exportaram seus produtos ou
servicos, em 2007, segundo a fonte consultada.
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Controle Acionério é uma variavel dummy, em que se considerou valor “1” para o caso
de o controle ser de empresa brasileira e “0”, se de estrangeira.

As varidveis Liquidez Geral e Endividamento séo indicadores econdmico-financeiros. A
Liquidez Geral mede se para cada $1 de obrigacdes, a empresa dispde de “$?” de bens e
direitos para honré-las. Assim, o indice de Liquidez Geral afere a capacidade da empresa,
identificando o grau de cobertura do ativo (bens e direitos) para as obrigagdes venciveis a
curto e longo prazo. Em geral, a relagdo deve se situar acima de 1 (VASCONCELOS: 2005,
p. 80).

A varidvel Endividamento mostra o relacionamento entre as fontes de capital da
empresa, ou seja, a posicdo do capital dos proprietarios, em relagcdo ao capital de terceiros,
representado pelos empréstimos (CHING, MARQUES, PRADO: 2003, 108-109).

O modelo que serve de base para os testes empiricos desta pesquisa se fundamenta na
seguinte concepcdo: Os resultados financeiros das 15 maiores empresas da inddstria da
construgdo, segundo a Exame, podem ser impactados: (a) pelo EBITIDA; (b) pelo fato de as
empresas exportarem ou ndo; (c) pelo fato de o controle acionério ser brasileiro; e pelo
capacidade de liquidez e de endividamento da empresa.

Assim, para testarmos a existéncia de relacfes estatisticas entre as variaveis enunciadas
anteriormente, utilizou-se o método de correlagdo, cujos célculos foram facilitados pelo
Statistical Package for the Social Sciences — SPSS, verséo 12.

Por meio da correlagdo é possivel verificar se existe relacionamento entre duas ou mais
variaveis (COLLIS e HUSSEY: 2005; OLIVEIRA: 2007; COOPER e SCHINDLER: 2004).

Adotou-se o teste de correlagdo de Sperman, pois conforme explica Oliveira (2007, p.
113) este teste mede a associagdo entre as ordens de classificagdo, enquanto que o teste de
Pearson, outro tipo de correlagdo comumente utilizado, é mais adequado a variaveis
quantitativas normalmente distribuidas.

Além da abordagem quantitativa, ja descrita, adotou-se, também, abordagem
qualitativa visando verificar se as 15 empresas pesquisadas sdo internacionalizadas, e no caso
de serem, em que estagio do processo de internacionalizagio se encontram.

4. Resultados

Os resultados sdo apresentados em duas abordagens: quantitativa e qualitativa. A
quantitativa € motivada por utilizar método estatistico, objetivando verificar se existe
correlacdo entre seis varidveis relacionadas ao resultado das 15 maiores empresas da industria
da construcdo, extraidas da Revista Exame. A qualitativa analisa o processo de
internacionalizagdo dessas empresas.

4.1 Abordagem Quantitativa

Para testar se os resultados sdo estatisticamente significativos procedeu-se analise
multivariada por meio do software SPSS (Analyse/Correlate/Bivariate). Os resultados
constam da Tabela 1, na qual, para facilitar a visualiza¢do, ressaltou-se as correlagdes positivas
e negativas nas cores verde e vermelho, respectivamente.

Tabela 1 - Correlacéo
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% Contr. Liquidez
Vendas | EBITDA | Export | Aciondrio | Geral Endiv.
Correlation
Vendas Coefficient 1,000 | 0,675**| 0,668** 0,077 0,089 -0,474
Sig. (2-tailed) |. 0,006 0,007 0,785 0,752 0,075
N 15 15 15 15 15 15
Correlation
EBITDA Coefficient 0,675** 1,000 0,596* 0,309 0,246 | -0,536*
Sig. (2-tailed) 0,006 . 0,019 0,263 0,376 0,039
N 15 15 15 15 15 15
Correlation
% Exportacdo | Coefficient 0,668** | 0,596* 1,000 0,020 0,302 -0,457
Sig. (2-tailed) 0,007 0,019 . 0,944 0,273 0,087
N 15 15 15 15 15 15
Controle Correlation
Acionario Coefficient 0,077 0,309 0,020 1,000 0,540* -0,251
Sig. (2-tailed) 0,785 0,263 0,944 | . 0,038 0,367
N 15 15 15 15 15 15
Correlation
Liquidez Geral | Coefficient 0,089 0,246 0,302 0,540* 1,000 | -0,713**
Sig. (2-tailed) 0,752 0,376 0,273 0,038 |. 0,003
N 15 15 15 15 15 15
Correlation
Endividamento | Coefficient -0,474| -0,536* -0,457 -0,251| -0,713** 1,000
Sig. (2-tailed) 0,075 0,039 0,087 0,367 0,003 .
N 15 15 15 15 15 15

**Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed).
*Correlation is significant at the 0.05 level (2-tailed).
Fonte: Dados da Exame 2008
Obs. Célculos efetuados no SPSS

Analisando-se o0s escores obtidos, verificou-se uma correlagéo significativa e positiva
entre a varidvel vendas e as varidveis EBITDA (,675) e % Exportacdo (,668). Este resultado
pode significar que quanto maiores forem as vendas maior sera o EBITDA, além de quanto
mais as empresas exportarem, maiores serdao, também, as vendas.

O controle acionério da maioria das empresas analisadas é formado por capital
brasileiro, cuja variavel ndo apresentou correlagdo com as varidveis vendas nem % Exportacéo.
Contudo, apresentou correlagdo positiva com a variavel Liquidez Geral, o que pode ser
explicado pelo fato de a maioria empresas apresentarem indice de Liquidez Geral bastante
positivo, por exemplo, para cada $1 de obrigacdes a Delta Construcdes possui $3,99 de bens e
direitos para honré-las.

A variavel Endividamento apresentou correlacdo negativa com as variaveis Liquidez
Geral (-,713) e EBITDA (-,536), em que se pode inferir que quanto maior for o endividamento
da empresa, menor serd a sua capacidade financeira de honrar 0s seus compromissos e menor
serd o lucro da empresa.

4.2 Abordagem Qualitativa

Das empresas analisadas, Gafisa, Delta Constru¢des, UTC Engenharia, OAS e Holcim
atuaram no mercado doméstico, ou seja, ndo exportaram seus produtos ou Servigos.

As demais sdo empresas ja internacionalizadas. Do levantamento efetuado utilizando-se
a Revista Exame (2008) e os sites das empresas, observou-se 0 seguinte grau de
internacionalizagdo, conforme Quadro 3.

Quadro 3 - Processo de Internacionalizacio de Empresas da Industria da Construcéo
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Estagio do Processo

Internacionaliza seus

de produtos e servicos para
Empresa Produtos / Servigos Internacionalizacdo
elaboracdo de estudo, de projetos, no | Presenca  comercial | México, Peru e Angola
gerenciamento de obras e em | local
empreitadas integrais (Engineering
Procurement Construction — EPC em
empreendimentos das areas de
energia (geracdo, transmissdo e
distribuicdo), 6leo, gas,
Engevix petroquimico, industrias de base
lider nos negdcios de Engenharia e | Desenvolvimento América do Sul, América
Construcdo e de Quimica e | local Central, Estados Unidos,
Petroquimica na América Latina. Africa, Portugal e Oriente
Atua, ainda, nos setores de Acucar e Meédio
Alcool, Infra-Estrutura e Servigos
Publicos, Engenharia Ambiental,
Construtora Oleo e Gas e Empreendimentos
Odebrecht Imobiliarios,
metais sanitarios, loucas sanitarias e | Presenga  comercial | América do Norte, Europa
seus respectivos acessorios, | local e Buenos Aires
negociados sob as marcas Deca e
Hydra (para valvulas de descarga) e
painéis de madeira feitos a partir de
pinus e eucalipto, amplamente
Duratex utilizados na fabricacdo de moveis
atua em variados segmentos da | Desenvolvimento América do Sul e Africa
economia, como a concessdo de | local (obras), América Latina
servicos publicos, exploracdo e (obra  hidrica),  Peru,
producdo de petroleo bruto e gas Argentina e  Bolivia
natural, siderurgia, producdo de (construcdo de estradas)
Construtora alimentos, financas e engenharia dentre outros paises

Queiroz Galvao

ambiental

setor de engenharia e construgdo,
opera outras plataformas de negdcios

Desenvolvimento

local. A empresa ¢é
uma das organizacdes
brasileiras com maior

20 paises. Divisdo
Cimentos - América do
Sul; Divisao de

Engenharia (América do

Camargo grau de | Sul e Africa)
Corréa internacionalizacao.
tubos, conexoes e acessorios em PVC | Desenvolvimento 18 plantas industriais e
local presenca com fabricas em
dez nagdes (Argentina,
Bolivia, Chile, Paraguai,
Estado Unidos, Equador,
Peru, Uruguai, outros,
além de exportacbes para
outros 35 paises
Tigre
setores de Engenharia e Construgdo, | Desenvolvimento paises da América Latina,
Andrade Telecomunicagoes, Energia e | local Europa, Asia e Africa
Gutierrez Concessoes Publicas
Abrasivos, canalizagdo, ceramicas e | Desenvolvimento Grupo atua em mais de 50
plasticos, fio de reforco de vidro, | local paises
Saint-Gobain embalagens, vidro plano, argamassa,
Vidros outros
Votorantim agregados, argamassa, cal, cimento, | Desenvolvimento opera diretamente em 13
Cimentos - concreto, corretivos agricolas, | local paises
N/NE embalagens de cimento

Fonte: Revista Exame (2008) e sites das empresas
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A CCB Engenharia, que possui controle acionario portugués, ndo informou o seu
estagio de inser¢do internaciona. Contudo, consta na Exame que o vaor exportado, em
2007, monta em 13,9 milhdes de dblares, representando 2% de suavenda.

5. Consider agdes Finais

Apresentam-se, como principais resultados do presente estudo, informacgdes que
mostram correlacdo significativa e positiva entre a variavel vendas e as variaveis EBITDA
(,675) e % Exportacdo (,668), e a varidvel Endividamento apresentou correlacdo negativa com
as variaveis Liquidez Geral (-,713) e EBITDA (-,536).

Nesse contexto, quanto maiores forem as vantagens que justifiquem o investimento
feito no interior, maiores poderéo ser as vendas e o lucro da empresa, e quanto maior for o
endividamento das empresas, menores seréo 0s seus lucros.

Quanto & abordagem qualitativa, observou-se que das 15 empresas pesquisadas, 5
operam mais em mercado doméstico (Gafisa, Delta Constru¢cdes, UTC Engenharia, OAS e
Holcim). As demais j& se encontram em estagio de internacionalizagdo avancado, ou seja, ja
ultrapassaram a etapa da exportagdo e, atualmente, possuem fabricas e locais para revenda em
solos estrangeiros.

Muitas sdo as empresas da indUstria da construgdo que ja causaram o que Urbasch
chamou de “efeito-aspirador” pela presenca local eficaz, pode ser o caso da Construtora
Odebrecht, Camargo Corréa, Andrade Gutierrez, Tigre, dentre outras.

Ressalta-se que os resultados estatisticos encontradas ndo indicam a existéncia de
relacdo de causa e efeito entre as variaveis estudadas. Por isso, futuras pesquisas podem
realizar outros testes estatisticos visando buscar tal relagdo, como também casos de empresas
poderdo ser estudados para que se conhegam, cada vez mais, experiéncias do processo de
inser¢do internacional de empresas brasileiras, sobretudo quanto aos impactos ocorridos no
pds-processo de internacionalizagio e analisando se a empresa precisou alterar o seu produto
em decorréncia de barreiras técnicas.
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