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RESUMO

Este trabalho examina a trajetoria do investimento direto estrangeiro no Brasil com énfase no
periodo entre 1990 e 2014. O principal objetivo do trabalho é analisar as caracteristicas dos
investimentos estrangeiros recebidos quanto ao seu destino, seja em termos das regides
brasileiras seja em relagcdo a setores econdémicos. Busca-se ainda identificar os principais
atrativos ao investimento direto estrangeiro. A hipotese central do trabalho é que as regifes que
tendem a receber maior volume de investimento direto estrangeiro sdo as regibes que
apresentam melhores indicadores econémicos, mdo de obra qualificada e infraestrutura
adequada. No ambito setorial, a hipétese € que a abundancia em recursos minerais e naturais
tende a atrair investimentos externos destinados a setores primarios, enquanto em locais com
base industrial desenvolvida ha uma propensédo de que o0s investimentos sejam destinados aos
setores de manufatura e servicos. A principal conclusdo deste trabalho é que o crescimento das
economias tende a influenciar diretamente na entrada de investimentos estrangeiros. Paises e
regides com melhores indicadores tendem a apresentar maior grau de atracdo dessa modalidade
de investimento. No Brasil, 0s investimentos externos ndo ocorrem de maneira uniforme nas
regides e setores. No periodo de anélise, as regides que apresentaram melhores indicadores
econdmicos receberam maior volume de capital estrangeiro. Os setores que receberam maiores
volumes de capital estrangeiro no periodo foram servicos e industria. Uma analise regional-
setorial permitiu identificar, em lugares abundantes em recursos naturais e minerais, uma
tendéncia a investimentos destinados a setores primarios, enquanto em lugares com uma base
industrial mais desenvolvida, hd uma tendéncia a investimentos destinados aos setores de média

intensidade tecnologica.

Palavras-chave: Investimento direto estrangeiro; Internacionalizacdo de empresas; Regional;
Setorial.



ABSTRACT

The presente study examines the trajectory of foreign direct investment in Brazil with an
emphasis in the period 1990 - 2014.The main objective of this study is to analyze the
characteristics of the foreign investments received in relation to their destination, either in terms
of the Brazilian regions or in relation to economic sectors. It also seeks to identify the main
attractions for foreign direct investment. The central hypothesis is that the regions that tend to
receive the greateste amount of foreign direct investment are the regions with the best economic
indices, skilled labor and infrastructure. In the sectorial scope, the hypoteshis is that the
abundance in natural aind mineral resources tends to attract foreign investments to primary
sectors, whereas in industrial-developed locations there is a tendency for foreign investments
to be directed to manufacturing and services sector. The main conclusion of this study is that
the growth of economies tend to influence directly the entrance of foreign investments.
Countries and regions with better indexes tend to be more attractive to this type of investment.
In Brazil, foreign direct investment do not occur uniformly in regions and sectors. In the period
of analysis, the regions with the best economic indexes received a higher volume of foreign
capital. The sectors that received the largest volumes of foreign capital in the period where
services and manufacturing. A regional-sectorial analysis allowed to identify, in places
abundant in natural and mineral resources, a tendency to investments destined to primary
sectors, whereas in places with a more developed industrial base, there is a tendency to

investments destined to medium technological intensity sectors.

Palavras-chave: Foreign direct investment; Internationalization; Regional; Sectorial.
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1 INTRODUCAO

A economia mundial modificou-se profundamente ap6s a Segunda Guerra Mundial,
cuja transformacdo mais importante foi o surgimento de mercados globais. A globalizagédo
permitiu que as empresas se expandissem além dos seus territérios nacionais e modificou 0s
fluxos de investimento do comércio mundial. Nesse periodo ocorreu o0 avango da
internacionalizacdo das atividades produtivas das grandes empresas industriais e consequente
difusdo das multinacionais pelo mundo de forma consolidada. Desde entéo, as multinacionais

tém desempenhado papel importante na economia capitalista.

Embora as fronteiras nacionais, as diferengas culturais e as distancias geograficas
representem barreiras a entrada em muitos mercados, oportunidades significativas atraem as
empresas para a arena internacional. Percebe-se que a cada dia mais organizacdes estdo
cruzando fronteiras em busca de novos mercados e 0s motivos que levam as empresas a se
internacionalizar sdo diversos, desde mudancas estratégicas de expansdo e busca por novos
mercados, busca por vantagens competitivas, atrativos fiscais e ambientais, busca por

tecnologias € recursos, entre outros.

O aumento do comércio mundial aconteceu principalmente na década de 1990. O padrdo
global, anteriormente bipolar, dominado pelos Estados Unidos e Europa, passou a ser tripolar
com a imersao do Japao. Essa triade foi responsavel por grande parte dos estoques de fluxos de
investimento direto estrangeiro no mercado internacional. Os paises desenvolvidos foram, para
0 periodo analisado, 0s principais emissores de investimentos estrangeiros e apresentaram um
volume de fluxos de IDE mais elevado, com excecdo do ano de 2014, no qual os fluxos de
investimento estrangeiro dos paises em desenvolvimento superaram os fluxos dos paises

desenvolvidos.

A década de 1990 foi um periodo marcado pela abertura da economia em diversos
paises. Os paises em desenvolvimento foram, no decorrer dos anos 1990 e 2000, conquistando
espaco no mercado global e tornando-se mais atrativos aos investidores estrangeiros. 1sso foi
devido, em grande parte, ao crescimento desses paises e seus mercados, melhorias nos
indicadores econbmicos e infraestrutura, e politicas de inser¢cdo no comércio internacional. Em

2014, cinco das dez maiores economias receptoras de IDE eram economias em
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desenvolvimento, o que expressa a maior participacao desses paises nos fluxos de investimento

e 0 aumento da atratividade dessas economias ao investimento estrangeiro.

No Brasil, os processos de globalizacdo, abertura, estabilizacdo e privatizacdo da
economia nos anos 1990 contribuiram para o crescimento da entrada de capital estrangeiro no
Pais. Através de mudancas nas relagdes e politicas de comércio mundial, o Pais melhorou sua
estrutura econdmica e sua insercdo na economia global, passando de um regime protecionista
para um modelo de economia aberta. A partir dos anos 2000, o volume de entrada de IDE no
Brasil aumentou significativamente. Como resultado, o Pais tornou-se um dos principais

destinos de IDE entre os paises em desenvolvimento e os paises da América Latina e Caribe.

Levando em conta esse contexto, o presente trabalho busca analisar a trajetoria do IDE
no Brasil com énfase no periodo entre 1990 a 2014. A questdo central do trabalho é estudar os
aspectos regionais e setoriais dessa modalidade de investimento com a finalidade de identificar
quais sdo os principais atrativos a entrada de capital estrangeiro no Pais, pois as regides do
Brasil diferem significativamente, principalmente nos quesitos econdmicos, politicos e sociais,
culturais, climéticas. Portanto, algumas regides e setores tornam-se mais atrativos aos

investimentos externos.

A hipétese do trabalho é que as regibes que tendem a atrair maior volume de
investimento direto estrangeiro sdo as regibes que apresentam melhores indicadores
econémicos, mao de obra qualificada e infraestrutura adequada. Além disso, no &mbito setorial,
a hipotese é que em regifes abundantes em recursos naturais e minerais, 0s investimentos
estrangeiros apresentam uma tendéncia ao setor primario, objetivando a exploracdo desses
recursos. Ja nas regides que apresentam uma base industrial mais desenvolvida, a hipotese é

gue os investimentos estrangeiros seriam propensos aos setores de manufatura e servigos.

Os procedimentos metodoldgicos utilizados no trabalho consistiram na selecéo e analise
de material bibliografico e base de dados relevantes ao tema. Em relacdo ao material
bibliografico, foram utilizados, principalmente, estudos tedricos, académicos e documentos
produzidos por 6rgdos oficiais. Em relacdo aos dados, as principais bases utilizadas para
compilacdo de estatisticas foram as do Banco Central do Brasil, da United Nations Conference
on Trade and Development e do FDI markets. A analise dos dados foi realizada por meio do

método estatistico-descritivo.
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O trabalho divide-se em 3 capitulos. No primeiro capitulo sdo apresentados conceitos e
teorias de internacionalizacdo através de uma revisdo bibliogréafica, mostrando as diferentes
visBes do processo e as mudancas ao longo do tempo, com o objetivo de explicar os principios
que norteiam o processo de internacionalizagdo e compreender o desenvolvimento desse
processo. As teorias abordadas sdo Teoria do Ciclo de Vida do Produto, Teorias da Escola de
Uppsala e Paradigma eclético de Dunning. Além disso, sdo abordadas as diferentes estratégias
do processo de internacionalizacdo da producdo: exportacdo, franchising, joint venture e
investimento direto estrangeiro, buscando verificar as principais motivacdes, vantagens e

desvantagens de cada modalidade.

No segundo capitulo, retrata-se uma perspectiva histérica da evolugéo do IDE no mundo
e, posteriormente, no Brasil. Através de revisdo bibliografica e analise de dados, sdo
apresentadas as variacoes dos fluxos e do estoque de IDE desde o periodo pos-guerra até o ano
de 2014, com énfase no periodo entre 1990 a 2014, quando os fluxos de investimento
estrangeiro apresentaram maior crescimento no mercado global. Ainda, busca-se relacionar os
fluxos de investimento estrangeiro com acontecimentos politicos e econdmicos, sinalizando de
gue maneira 0s impactos nas mudancgas conjunturais alteram os volumes e destinos desses

investimentos.

No terceiro capitulo, sdo analisados o grau de insercdo do Brasil no mercado global e 0
risco pais, a fim de identificar variacGes nas relacdes comerciais do Brasil com os outros paises,
bem como o grau de instabilidade econdmica. Posteriormente, sdo estudados os indicadores
econémicos das regides do Brasil, os volumes de IDE e empregos gerados para cada regido,
buscando correlacbes entre as variaveis com o propdésito de identificar quais seriam as
principais motivacdes frente aos maiores receptores de capital estrangeiro. Também sao
analisados os principais setores receptores de investimentos estrangeiros no Brasil com a
finalidade de verificar quais os ramos de atividade atraem maiores volumes de IDE. Além disso,
sdo investigados de maneira conjunta as regides e setores, com a intencdo de se obter uma

analise mais completa do destino dos investimentos externos no Pais.

Por fim, sdo apresentadas as consideracBes finais, avaliando o cumprimento dos
objetivos e se as hipoteses podem ou ndo ser aceitas. Além disso, é apresentado um resumo

acerca das principais evidéncias encontradas a partir das analises realizadas.
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2 CONCEITOS E TEORIAS DE INTERNACIONALIZACAO

O estudo acerca da empresa multinacional tornou-se mais evidente no periodo apds a
Segunda Guerra Mundial com a reestruturacdo da economia mundial e 0 surgimento das
empresas multinacionais como agentes ativos dos processos de integracdo dos mercados e das
mudancas tecnologicas.

O presente capitulo pretende expor os diversos conceitos do processo de
internacionalizacdo e das empresas transnacionais e as principais motivagdes e estratégias desse
processo. Propbe-se a desenvolver uma revisdo bibliografica da literatura consolidada acerca

das diferentes visdes desse processo, com énfase na vertente econdémica.

Busca-se, por meio de conceituacdo e teorizagdo, explicar 0s principios que norteiam o
processo de internacionalizagio de empresas e compreender seu desenvolvimento. E importante
verificar como, com o passar dos anos, as variaveis e visoes da firma modificaram-se. As teorias
que serdo abordadas séo a Teoria do Ciclo de Vida do Produto, Teorias da Escola de Uppsala e

Paradigma eclético de Dunning.

Além disso, sdo apresentadas as principais estratégias de internacionalizacdo da
producdo, identificando as principais motivacdes, vantagens e desvantagens de cada
modalidade de investimento. As estratégias que serdo desenvolvidas sdo exportacéo,

franchising, joint venture e investimento direto estrangeiro.

2.1 CONCEITOS DE INTERNACIONALIZACAO

O termo internacionalizacdo tem sido objeto de diversos estudos. Ndo ha um consenso
quanto a sua defini¢do, em funcdo disso sera exposta uma breve analise das diversas abordagens
desse tema. Frente as constantes mudancgas mundiais e ao processo de liberalizacdo comercial,
0 processo de internacionalizacdo de empresas tornou-se mais evidente e impulsionou o

envolvimento das empresas nas operacoes globais como resposta a concorréncia.

A palavra internacionalizacdo € bastante utilizada na literatura empresarial.
Internacionalizar significa integrar-se com mercados além das fronteiras, realizando trocas

econdmicas, politicas e culturais. O processo de internacionalizagdo da producéo implica em
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ampla exposicdo ao ambiente competitivo, provocando transformagdes importantes sob o ponto

de vista tecnolégico, organizacional e financeiro.

Rugman e Hodgetts (2003) definem a palavra internacionalizacdo como o “processo
pelo qual a empresa entra no mercado externo”. Para Goulart, Arruda, Brasil (1994), entrar no
mercado internacional envolve um comprometimento crescente da empresa fora das fronteiras
e satisfagdo de seu envolvimento em componentes como tecnologia, “know-how”, ampliagdo
dos servigos prestados, entre outros. Complementando, Hollensen (2004) afirma que a
internacionalizacdo ocorre quando a empresa expande suas atividades de P&D, vendas,

producdo, entre outros, para mercados internacionais.

Segundo Krugman e Obstfeld (2011), as empresas multinacionais, embora sirvam
frequentemente de veiculo para os empréstimos internacionais, existem sobretudo como forma
de aumentar o controle sobre as atividades que ocorrem em dois ou mais paises diferentes. Da
mesma forma, Gongalves (2002) define a empresa transnacional como uma empresa de grande
porte que controla ativos em pelo menos dois paises. Alem disso, o autor afirma que a empresa
transnacional ¢ sujeito e objeto dos processos de internacionalizagdo de producao, centralizagao

e concentracao do capital, e destruicdo criadora.

De acordo com Rocha e Christeensen (2002), a internacionalizacdo é resultado do
crescimento e desenvolvimento de uma empresa. Penrose, em sua teoria do crescimento da
firma, também afirma que o IDE é consequéncia do processo de crescimento da emprea, através
da diversificacdo de produtos e da penetracdo em novos mercados. Segundo a autora, a empresa
€ um conjunto de recursos organizados administrativamente que cresce e tenta sobreviver em
um ambiente competitivo. O crescimento da firma estaria condicionado a capacidade da firma
em alterar ou adaptar sua estrutura as diversas condi¢cBes de producdo e comercializacao,
recombinando os recursos produtivos disponiveis e com isso sendo capaz de diminuir 0s riscos

e incertezas.

Os motivos pelos quais as empresas decidem transferir ou expandir seu processo
produtivo para outros paises sdo diversos, e variam principalmente de acordo com o local de
origem e o tamanho da empresa, 0 grau de desenvolvimento do pais de origem e 0s objetivos
dos investidores. A influéncia de fatos culturais, histéricos e geogréaficos na localizacdo do IDE

€ representativa. Algumas teorias ajudam a entender as principais motivacdes a
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internacionalizacdo, conforme sera apresentado na préxima se¢do. O modelo tedrico busca

evidenciar as relagdes conceituais e operacionais entre 0s conceitos e motivacoes ao IDE.

2.2 TEORIAS DE INTERNACIONALIZACAO

As teorias servem como base para o entendimento dos determinantes das empresas de
internacionalizar suas operacdes e das consequéncias desse processo. Dentre as diversas teorias
a respeito do processo de internacionalizagdo serdo abordadas nessa se¢éo a Teoria do Ciclo de

Vida do Produto, Teorias da Escola de Uppsala e Paradigma Eclético de Dunning.

2.2.1 Teoria do Ciclo de Vida do Produto

A Teoria do Ciclo de Vida do Produto foi apresentada por Vernon em 1966 no artigo
International investment and international trade in the product cycle publicado no Quartely
Journal of Economics. Nesse estudo o autor se prop0s a analisar 0 movimento das empresas
norte-americanas no periodo pos-guerra com o intuito de identificar os determinantes e

implicacdes do investimento no exterior por parte dessas empresas. (Vernon, 1966).

Tendo como base o paradigma da imperfeicdo do mercado, a ideia central € que a
inovacdo ocorre em economias mais desenvolvidas e, no momento em que a demanda torna-se
internacional, o pais passa a exportar os bens. O processo desenvolve-se no momento em que
o local de producéo migra para paises menos desenvolvidos a medida em que a producdo desses

bens deixa de utilizar tecnologias de ponta.

Partindo-se da hipotese basica da teoria de que o fluxo de comércio e as estratégias de
localizagdo da producdo sdo explicados em funcéo da cronologia do ciclo de vida do produto,

0 autor classifica esse ciclo em trés estagios: inovacdo, maturidade e padronizacao.

No primeiro estagio, de inovacdo, o produto é introduzido atendendo as demandas
locais. As decisdes de investimento e producao possuem elevado grau de complexidade devido

as incertezas. Nessa fase de introdugcdo ha um pequeno nimero de produtores, visto que nao
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possuem as mesmas condigdes de producdo, e um alto grau de diferenciagdo do produto,

segundo a hipo6tese de que 0s novos bens destinam-se a consumidores de alta renda.

Essa primeira fase geralmente ocorre em paises mais avancados industrialmente.
Caracteriza-se por barreiras de entrada, investimentos em pesquisa e desenvolvimento (PeD) e
vantagens advindas da nova tecnologia. As inovac6es sdo estimuladas pela demanda doméstica.
De acordo com Vernon (1966), os produtores locais estdo mais propensos a introduzir novos
produtos em seu mercado do que produtores de outras localidades. O produto é projetado,

introduzido e consumido dentro das fronteiras nacionais.

No estagio intermediario do ciclo, de maturacdo, ocorre a difusdo das tecnologias
utilizadas na fabricacéo do produto. Segundo Vernon (1966), conforme a demanda pelo produto
aumenta, um certo grau de padronizacdo normalmente ocorre. Mesmo assim, os esforgos de
diferenciagdo do produto continuam ou por vezes intensificam-se a medida em que o0s
competidores tentam evitar o impacto da concorréncia de precos. Além disso, a variedade tende

a aparecer como resultado da especializagéo.

Com o aumento da demanda e a padronizacdo do produto e do processo produtivo, surge
a possibilidade da realizacdo de economias de escala atraves da producdo em massa. A base
produtora passa entdo a exportar o produto para outros paises, a medida em que 0s custos
comegam a ter maior importancia do que as caracteristicas do produto. A exportacao ocorre,
primeiramente, para paises desenvolvidos e de localizacdo proxima. Uma vez que o mercado
se expande em paises avancados, 0S empresarios comegam a se perguntar se é a hora de assumir

o risco de instalar unidades produtoras locais (VERNON, 1996).

Quando o produto atinge a sua fase madura, avanca para 0 Ultimo estagio, de
padronizacdo. Nessa fase, ocorre a padronizacdo das caracteristicas basicas do produto e do
mercado consumidor. A exportacdo finalmente avanca para 0s paises mais distantes
economicamente. O produto alcanca o grau de padronizagdo maximo e seu consumo aumenta,
atingindo o pico. As vendas comecam entdo a cair devido a concorréncia e saturacdo do
mercado. Conforme Vernon (1966), nessa fase 0s paises menos desenvolvidos podem oferecer

vantagens competitivas como local de producdo. Exemplificando,

Se pudermos assumir que produtos altamente padronizados tendem a ter um mercado
internacional bem articulado, facilmente acessivel, e vendendo grande parte em

fungdo do preco (um pressuposto inerente a definicao), segue-se que tais produtos ndo
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representam problema de informagBes de mercado tdo agudamente para os paises
menos desenvolvidos (VERNON, 1966, p. 202-203).

Sendo assim, para o caso de produtos altamente padronizados, existe a possibilidade de
paises menos desenvolvidos virem a ser escolhidos para implantacdo de subsidiarias,
deslocando a produgdo. O principal atrativo nesse caso € o baixo custo da mado-de-obra e dos

fatores de producéo.

E importante abordar essa visdo pois explica os movimentos de deslocamento produtivo
dos paises desenvolvidos em direcdo aos paises em desenvolvimento. De acordo com esse
modelo, a descoberta de uma inovagdo no mercado do pais de origem da empresa pode ser
desenvolvida em outros paises, estendendo o ciclo de vida de um produto. Segundo o autor,

essa seria uma das razdes pelas quais as empresas buscam a diversificacdo internacional.

2.2.2 Teorias da Escola de Uppsala

Durante a década de 70, pesquisadores da Universidade de Uppsala - Hornell, Vahlne e
Wiedersheim-Paul (1973), Johanson e Wiedersheim-Paul (1974); Johanson e Vahlne (1977),
hoje conhecida como Escola Nordica de Negdcios Internacionais, centraram interesse no
processo de internacionalizacdo pelo qual firmas suecas manufatureiras estavam passando.
Apesar de ser uma abordagem orientada pela perspectiva da Teoria do Comportamento
Organizacional, seus argumentos foram amplamente difundidos na éarea de negdcios
internacionais. Um dos principais impactos dessa nova linha de pensamento foi fazer com que
os estudos de negocios internacionais ndao fossem puramente analisados como fendmeno

econdmico.

Através de investigacdes acerca dos pressupostos das firmas ao escolher mercados e
formas de entrada, observaram que as empresas desenvolviam operacdes internacionais em
pequenos passos. O processo de internacionalizacdo é visto como um processo gradual e
incremental, consequéncia do crescimento. A firma é definida como uma organizacdo com
processos cumulativos de aprendizagem e com uma estrutura complexa de recursos, influéncias

e competéncias.
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Johanson e Wiedersheim-Paul (1975) supdem que a firma desenvolve-se primeiramente
no mercado doméstico e que o processo de internacionalizacdo € uma consequéncia de uma
série de decisdes incrementais. Um pressuposto fundamental do modelo é de que o
conhecimento do mercado, tanto sobre as oportunidades quanto sobre os problemas, é adquirido

principalmente através da experiéncia. Conforme esses autores, presume-se que

O obstaculo mais importante para a internacionalizacdo é a falta de conhecimento e
recursos. Esses obsticulos seriam reduzidos através da tomada de decisBes
incrementais e do aprendizado sobre os mercados estrangeiros e operacoes
(JOHANSON; WIEDERSHEIM-PAUL, 1975).

Para 0s autores, o processo de internacionalizacdo ocorre de maneira gradual.
Primeiramente, as empresas realizam vendas diretas para um novo mercado, ndo havendo
comprometimento dos recursos e provendo de poucas informagdes sobre o mercado. Em
seguida, passam a exportar seus produtos através de um agente e ja obtém referéncias regulares
sobre os fatores de influéncia nas vendas. Logo apos, sdo criadas subsidiarias de vendas e,
finalmente, a producdo em um novo mercado, representando grande comprometimento dos
recursos. A sequéncia de etapas é chamada ‘“cadeia de estabelecimento”. Nesse processo
gradual, a cada etapa a firma teria a capacidade de obter maiores informac6es sobre o mercado
e assim diminuir a assimetria de informacdo, tornando a decisdo de internacionalizar as

atividades menos vulneravel aos riscos e incertezas.

Johanson e Vahlne (1977) desenvolveram um modelo de internacionalizacdo com foco
na firma individual. Segundo os autores, o processo de internacionalizacdo ocorria de forma
incremental devido as incertezas e imperfei¢es das informacgdes. O conhecimento necessario
de mercado e operacdes poderia ser adquirido principalmente por operacdes no exterior, atraves
de aumento do envolvimento da empresa no pais estrangeiro e sucessivo estabelecimento de
operagdes em novos paises. A escolha dos primeiros mercados baseava-se na distancia psiquica
entre 0s paises, buscando primeiramente mercados com caracteristicas semelhantes as do
mercado doméstico. A distancia psiquica consiste na soma dos fatores que interferem no fluxo
de informac@es entre os paises, 0 que pode ou ndo coincidir com a distancia geografica. Para
0s pesquisadores, a distancia psiquica esta relacionada com o nivel de incerteza: quanto maior
a diferenca em termos de desenvolvimento, cultura, sistema politico, idioma, nivel educacional,

entre o pais de origem e o pais estrangeiro, maior o nivel de incerteza.
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Em 2009 os autores propuseram alguns ajustes no modelo e incorporaram o conceito de
redes. A visdo de redes sugere que 0 processo de internacionalizagdo ndo depende apenas dos
recursos da firma, mas também sofre influéncia da rede de relagdes nas quais se inserem as
empresas, que propicia condi¢cbes para o aprendizado, para a construgdo de confianga e
comprometimento (JOHANSON; VAHLNE, 2009). A configuragdo da rede de
relacionamentos na qual a empresa estéa inserida possui influéncias nas escolhas geogréficas e
de modalidade de entrada em paises estrangeiros. Ao mesmo tempo, o0 modo de entrada pode
promover modificagcdes no contexto de relacionamentos da empresa. A externalidade torna-se

a raiz da incerteza.

O Modelo de Uppsala pode ser considerado valido em muitos aspectos. Mesmo com a
alta eficiéncia dos meios de comunicacdo e com as facilidades advindas do processo de
globalizagdo, para minimizar as incertezas em um mercado extremamente dindmico, é
importante ter conhecimento, experiéncia, identificar a estrutura industrial e compreender as

potencialidades do mercado em que se pretende instalar subsidiérias.

2.2.3 Paradigma eclético de Dunning

O economista britanico John Dunning é amplamente reconhecido na area dos negdcios
internacionais. Suas pesquisas acerca do investimento direto internacional e da empresa
multinacional comecaram ainda na década de 50. O paradigma eclético € um dos modelos mais
conhecidos das teorias de internacionalizacdo da producdo, e foi apresentado pelo autor pela

primeira vez em 1976.

O autor ja escreveu mais de 30 artigos e livros sobre o Paradigma Eclético, atualizando-
0, defendendo-se de criticas e incorporando contribuicdes. O principal objetivo era delinear
uma explicacdo ampla para a teoria da producédo através da integracdo de aspectos validos de
teorias existentes, complementando-os com novos argumentos. O paradigma é referido como
eclético por integrar diferentes abordagens e visfes tedricas convertendo-os em uma Unica

taxonomia.

Dunning buscou explicar os determinantes, as dimensfes assumidas e os fatores

decisivos do processo de internacionalizacdo da producdo. O nucleo do paradigma é fornecer
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de maneira mais integrada os motivos, a localizacdo e 0 modo como as operacOes das
companhias multinacionais realizam-se. Em suma, o paradigma eclético busca explicar a razdo
da existéncia das multinacionais e porque elas sdo relativamente mais bem sucedidas do que as

empresas nacionais.

Inicialmente, Dunning observou que as empresas que operavam nos Estados Unidos
apresentavam niveis de produtividade mais elevados do que as subsidiarias britanicas. Esses
dados levaram o autor a sugerir dois fatores que possivelmente influenciavam nesse resultado,
sendo as vantagens de propriedade — que a empresa detém e podem ser transferidas para
operacdes no exterior — e as vantagens de localizacao — fornecidas por certos locais especificos.
No primeiro caso, seria possivel a transferéncia das competéncias, possibilitando um
desempenho semelhante entre as empresas americanas e britanicas. Ja o segundo fator ndo seria
transferivel. O resultado foi que ambos os fatores influenciavam, visto que as empresas
localizadas na Inglaterra apresentavam produtividade menor do que as matrizes e, a0 mesmo

tempo, melhor do que as concorrentes locais.

Em 1976, o autor incluiu um novo conjunto de escolhas, estendendo as vantagens de
ownership (O) e location (L). Esse terceiro componente foi o da internalizagdo, que consiste na
integracdo das transacGes no interior da empresa. Este se tornou o terceiro componente do
paradigma que busca explicar o escopo e a geografia das atividades de agregacéo de valor pelas
EMNSs (DUNNING, 2001).

O paradigma eclético da producdo internacional, ou OLI (ownership, location,
internalization), se propde a explicar a amplitude, a forma e o padréo da producéo internacional
com base em vantagens de propriedade, vantagens locacionais e vantagens de internalizacao.
Esses trés elementos condicionam a preferéncia pelo investimento direto estrangeiro em

detrimento de outras modalidades.

As vantagens de propriedade evidenciam a vantagem competitiva baseada em recursos,
capacidades ou ativos especificos. A posse dessas propriedades pelas empresas multinacionais
Ihes confere posicdo vantajosa em relacdo aos produtores locais ou a outros produtos
estrangeiros. Essas vantagens consistem em acesso privilegiado a algum ativo, diferenciacao
do produto, economias de escala, marcas e patentes, capacidades tecnoldgicas e gerenciais.

Segundo Dunning (1988), quanto melhores as vantagem de propriedade das empresas, maiores
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os incentivos para que elas os explorem. E vantajoso para as empresas utilizarem essas

vantagens em beneficio préprio.

As vantagens de localizagédo referem-se aos locais onde as operac¢des sdao conduzidas.
Ao realizar a escolha do local de operagéo, as empresas multinacionais precisam considerar a
proximidade de recursos, o custo de producdo dos fatores, a acessibilidade, o tamanho e o
potencial de mercado, o know-how tecnoldgico, o regime cambial, as politicas governamentais,

a estabilidade econdmica e politica, entre outros fatores.

As vantagens de internalizagdo consideram a ponderacdo entre 0S custos e 0S riscos
desse processo, visto que o modelo considera um modelo econémico de concorréncia
imperfeita, no qual as informagdes podem ser assimétricas, incorrendo em falhas de mercado.
Segundo o autor, os critérios de deciséo de internalizagéo s&o risco, controle, retorno e recursos.
A firma ird internalizar sua producao ao invés de ceder seus direitos a outras firmas nos casos

em que julgar ser mais benéfico.

A principal hipdtese sob a qual o paradigma eclético da producdo internacional é
baseado € que a firma vai envolver-se em atividades estrangeiras se e quando as trés condicoes
forem satisfeitas (DUNNING, 1998). Além disso, de acordo com o autor, 0 modo como as
multinacionais sdo inseridas e atuam no mercado é resultado dos trés fatores, variando de

acordo com o pais, a industria e as caracteristicas da firma.

A combinacdo das vantagens (OLI) resulta no interesse pela internacionalizacdo da
producdo através do investimento direto estrangeiro, e nao de capital de portfélio. O
investimento estrangeiro direto possui diferentes formas e sua principal caracteristica é que o
investidor estrangeiro possui controle parcial ou total do empreendimento receptor do capital.
Dunning (1988, 1994 e 2001) propds uma classificacdo tipoldgica dos IDEs conforme quatro
principais tipos de projetos: market-seeking, resource-seeking, strategic asset-seeking e

eficiency-seeking.

O investimento direto market-seeking é baseado na busca por mercado. Esse modelo
trata de projetos de investimento orientados para atender o mercado interno, por isso é

influenciado por fatores locais como crescimento, custos, barreiras e etc.
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A estratégia do investimento direto resource-seeking visa ter acesso a recursos naturais
e humanos, a fim de explorar as vantagens locacionais dos paises receptores. O objetivo é

beneficiar-se de recursos locais que apresentam custos relativamente mais baixos.

Os investimentos diretos strategic asset-seeking sdo planejados conforme estratégias de
longo prazo. Referem-se a apropriacdo de ativos através de fusdes, aquisicdes, instalagdo de
novas unidades fabris ou operac6es de joint ventures. O principal objetivo € realizar sinergias

com 0s ativos ja existentes, aumentando as competéncias da empresa.

O principal objetivo do investimento direto eficiency-seeking é obter menores custos de
producdo. Para tanto, utiliza-se da racionalizacdo da producéo, aproveitando as economias de
escala e escopo. O intuito desse tipo de investimento &, através da exploracdo das peculiaridades

de cada pais, otimizar as operagoes.

A teoria eclética de Dunning acompanhou a evolucdo do cenario econdmico e as
caracteristicas das multinacionais e foi sendo aprimorada. O paradigma é um dos modelos
tedricos mais reconhecidos em negocios internacionais e ainda hoje é amplamente utilizado
para 0 entendimento da empresa multinacional. O paradigma eclético continua a ser uma
estrutura poderosa e robusta para examinar teorias contextuais especificas do investimento

direto estrangeiro e da producéo internacional (DUNNING, 2001).

2.3 ESTRATEGIAS DE INTERNACIONALIZACAO

As motivacOes para internacionalizar influenciam na decisdo entre as diferentes
estratégias. No processo de internacionalizacdo existem diferentes modalidades, variando de
acordo com o0s objetivos e as caracteristicas especificas da empresa. As estratégias de
internacionalizacdo tém sido adotadas pelas empresas ndo s6 como forma de reforcar sua
posicdo competitiva mas, por vezes, também como forma de assegurar a sua propria
sobrevivéncia. (SOUZA, 1997).

A selecdo do modo de entrada nos mercados externos € uma decisdo complexa e
dependera das motivacoes da empresa em relacdo ao negdécio e ao pais. Conforme Relatorio do
Instituto Politécnico de Leiria (2011), a deciséo envolve pelo menos duas etapas: a identificacéo

de uma oportunidade e, posteriormente, a selecdo entre os métodos para explorar essa
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oportunidade. As estratégias que serdo abordadas nessa subsecdo sdo a exportacdo, 0

franchising, a joint venture e o investimento direto estrangeiro.

2.3.1 Exportagéo

Considera-se a exportacdo como internacionaliza¢do primaria, por ser uma das formas
mais simples desse processo. Refere-se a venda direta ou indireta de bens e servigos produzidos
em territorio nacional para mercados estrangeiros. As empresas comumente exportam para
paises de acordo com a localizacdo geografica, visto que paises vizinhos geralmente apresentam

similaridades e menor custo de transporte.

A principal vantagem da exportacéo € que esta ndo requer as despesas de se estabelecer
operagdes em outros lugares. Os exportadores precisam determinar meios de distribuicdo do
produto através de acordos contratuais. Por outro lado, os custos de transporte e as tarifas sao
algumas das desvantagens dessa modalidade, alem de o exportador também possuir menor
controle em relagdo a comercializacdo dos produtos. Brito (1993) menciona que as pequenas
empresas possuem vantagens nessa modalidade devido a flexibilidade e rapidez de reacdo no
aproveitamento das oportunidades de negocio, e maior personalizacdo nos contatos que

sustentam um relacionamento de longo prazo baseado na confianca.

O fluxo de exportagdes mundial apresentou um aumento consideravel a partir dos anos
90, de acordo com base de dados da WTO. Entre os anos 1990 e 2015 houve uma tendéncia
crescente, com uma queda significativa no ano de 2009, reflexo da crise econémica de
2008/2009. E possivel perceber também que a partir da recuperacdo econdmica, entre 0s anos
de 2010 e 2011, as exportacbes mantiveram-se constantes, apresentando nova queda no ano de
2015.
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Gréfico 1- Fluxo de exporta¢des mundiais no periodo 1990 a 2015 em US$

45

TRILHOES

40
35
30
25
20
15

10

1990
1991
1992
1993
1994
1995
1996
1997
1998
1999
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014

Fonte: Elaboracdo propria a partir de dados da WTO.

2.3.2 Franchising

O franchising consiste, segundo a International Franchise Association (IFA) em um
método de expandir um negdcio e distribuir bens e servigos através de um relacionamento de
licenciamento. A empresa franqueadora (detentora da marca) cede ao franqueado o direito de
uso sobre sua patente, know-how e distribuicdo de produtos e servicos, fornecendo sistema
operacional, marca e suporte. De acordo com a Associacdo Brasileira de Fanchising (ABF), o

franchising é uma forma de replicar o sucesso de um negocio estabelecido e bem-sucedido.

A licenca permite que um pais compre o direito de fabricar e vender os produtos e
servicos de uma empresa a outros paises. O franqueado assume 0s riscos e realiza 0s
investimentos em instalacGes, comercializacdo e distribuicdo dos produtos e servicos de

maneira padronizada de acordo com as exigéncias da franqueadora.

A vantagem dessa estratégia é que os gastos podem ser baixos, sendo uma forma de

expandir os retornos com base em inovagdes anteriores. Porém, uma das desvantagens é que a
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empresa franqueada deve seguir o padrao estabelecido, ndo sendo possivel realizar mudancas e
inovacdes. Além disso, os retornos devem ser compartilhados entre os franqueadores e

franqueados.

O modelo de franchising surgiu nos Estados Unidos no século XIX, mais precisamente
no ano de 1862, quando a empresa I.M. Singer & Co., fabricante de maquinas de costura, iniciou
seu processo de expansdo concedendo a comerciantes independentes direito de uso de sua
marca e comercializacdo de seus produtos. Com o tempo, diversas empresas adotaram o sistema
de franquias, principalmente no periodo apds a Segunda Guerra Mundial, no qual o modelo

evoluiu, gerando um “boom” de negdcios nos Estados Unidos.

As maiores franquias do mundo, de acordo com relatério do Franchise Direct (2017),
s80 Mc Donald’s, KFC, Burger King, Subway ¢ 7 eleven. Os critérios de avaliacdo do ranking
vao além do namero de unidades, levando em consideragédo receita, estabilidade, tempo de
operacéo, expansdo e crescimento no mercado internacional. Nota-se que todas as franquias sao
do ramo de alimentacédo, sendo as quatro primeiras de refeicdes de preparo rapido, e a 7 eleven
uma loja de conveniéncia. Outro ponto em comum entra elas é que todas tem sua matriz nos
Estados Unidos, pais no qual o metodo do franchising teve sua origem, mostrando sua

hegemonia nessa modalidade de investimento.

No Brasil, as escolas de linguas Yazigi e CCAA deram inicio as operacOes de
franchising no inicio dos anos 60. Segundo relatorio da ABF, em 2016 o Brasil contava com
operacdes de 161 redes estrangeiras. A origem dessas redes é principalmente os Estados
Unidos, que representa cerca de 42,9% da participacao do franchising no Brasil, seguido por
Portugal (9,9%) e Argentina (8,7%). Dentre 0s segmentos, 0S que possuem maior participacao
sdo Alimentacao (29%), Moda (19%), Saude, Beleza e Bem estar (13%), Setores educacionais
(10%).

2.3.3 Joint Venture

Joint Venture, de acordo com IPEA(2006), trata-se de uma associacdo de duas empresas
por tempo limitado com o intuito da tirar proveito de alguma atividade. A identidade de cada

empresa € mantida, enquanto os riscos e custos dos projetos sdo compartilhados. Juridicamente,
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0 contrato restringe-se a aspectos operacionais entre as duas empresas, ndo havendo intervencéao

na estrutura societaria.

Uma joint venture geralmente € criada com o intuito de aumentar a competitividade das
firmas de origem, proporcionando maior acesso e rendimento ao mercado e facilitando o uso
de tecnologias buscando inovacgéo e lideranca. As maiores joint ventures tanto no Brasil quanto

no mundo aconteceram nos ramos de tecnologia, automobilismo e alimentagé&o.

Uma das principais vantagens desse modelo de parceria empresarial é a oportunidade
de troca de conhecimento entre as empresas, possibilitando incremento do desenvolvimento
tecnologico e a possibilidade de ampliacdo dos mercados. As aliancas estratégicas
internacionais sdo dificeis de gerir, pois o risco de incompatibilidade entre os parceiros e
conflitos de interesses € alto. Joint ventures sdo mais favoraveis em cenarios com elevada

incerteza e em que € necessaria cooperacgdo para partilhar conhecimentos entre os parceiros.

Hill (1991) apontou para as seguintes vantagens em uma operacdo de joint venture: alta
capacidade de superacdo de barreiras de entrada, baixo risco politico e econdémico, alta
capacidade de adaptacdo ao mercado, requer baixo conhecimento do mercado estrangeiro, alto
grau de controle de atividades de marketing, alto potencial de vendas. Como desvantagens, o
autor aponta para a necessidade de alto nivel de investimento de recursos financeiros e pessoal,

além do alto potencial para criar competidores.

A tecnologia e a globalizacdo impulsionaram essa modalidade de negocio, aumentando
0 interesse de grandes marcas. A joint venture € um dos instrumentos mais utilizados no
mercado devido a sua flexibilidade e capacidade de adaptacdo, possibilitando que paises de
diferentes culturas iniciem uma parceria. Por isso, essa modalidade pode ser vista como “um

elemento harmonizador de diferencas e aglutinador de interesses”. (GAMBARO, 2000).

2.3.4 Investimento Direto Estrangeiro

O Investimento Direto Estrangeiro corresponde, segundo defini¢cdo do Fundo Monetario
Internacional e da OCDE, a um investimento realizado com interesses de longo prazo em
empresas que operam em economia diferente da do investidor. Essa categoria de investimento

internacional reflete o objetivo de uma entidade em obter um vinculo duradouro com uma
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entidade de outra economia. De acordo com relatério do FMI (1993), o investimento direto
abrange ndo s6 a transacdo inicial que estabelece a rela¢do entre o investidor e a entidade, como
também as transacGes subsequentes entre ambas as empresas filiais. Na defini¢do apresentada
por Gongalves (2005), uma empresa transnacional pode ser definida, basicamente, como uma
empresa que controla atividades de adigdo de valor em mais de um pais e realiza investimentos

diretos.

Os recursos aplicados na estrutura produtiva doméstica do pais na forma de participacao
acionaria podem ocorrer tanto em empresas ja existentes no mercado como na criagao de novas
empresas. O investimento geralmente caracteriza-se por ser de longo prazo, permitindo
melhorias na capacidade e nos processos produtivos, aprimoramento tecnolégico e exposicao

no mercado.

O investimento estrangeiro pode ser realizado na forma de aquisicdo de empresas. E
uma alternativa com alto custo inicial, mas que podem fornecer rapidas e grandes expansoes
internacionais, principalmente no inicio. Aquisi¢des internacionais sdo ainda mais complexas

do que as domésticas, devido, principalmente, as questdes legais e regulatorias.

Outra modalidade de investimento direto estrangeiro € o greenfield, realizado em
empresas em estagio inicial, em projetos que precisam de capital para serem langados. Refere-
se ao capital investido em projetos exclusivamente destinados a implantacdo ou expansdo da
capacidade produtiva no pais de destino (BARROSO, 2016). Nesse caso, o investidor aplica
Seus recursos na construgdo da estrutura necessaria para que a operacdo possa efetivamente
concretizar-se. Esse tipo de estratégia € utilizada normalmente em situacGes em que 0 mercado
€ novo, 0s custos de aquisicao ou joint venture sdo elevados ou ndo foram passiveis de acordo.
Apesar do alto custo e da complexidade, proporciona controle sobre as operacdes e tem grande

potencial de rendimentos acima da média.

Além disso, o IDE pode ser horizontal, no qual o investimento ocorre na mesma
industria que a firma opera em sua sede; ou vertical, no qual o investimento destina-se as
industrias do pais receptor que atuam como fornecedoras de insumos ou consumidoras dos bens

produzidos pela matriz.

Hitt, Ireland e Hoskisson (2007) citam quatro beneficios basicos para os casos em que

as empresas sao bem sucedidas no processo de internacionalizacdo: aumento do tamanho do
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mercado; maiores retornos sobre grandes investimentos de capital ou sobre investimentos em
novos produtos e processos; melhores economias de escala, escopo ou aprendizado; vantagem

competitiva através da localizacdo (acesso a baixo custo de mao de obra, recursos ou clientes).

Tendo em vista que o IDE demonstra o interesse do investidor estrangeiro em adquirir
um vinculo de longo prazo em uma empresa de outro pais, esta sera a variavel utilizada nos
préximos capitulos para analisar a internacionalizacdo das atividades produtivas. Portanto, nos
préximos capitulos serdo apresentados os fluxos e o estoque de IDE em uma perspectiva global,

nacional, regional e setorial.
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3 PERSPECTIVA HISTORICA DA EVOLUCAO DO INVESTIMENTO DIRETO
ESTRANGEIRO NO MUNDO E NO BRASIL

Neste capitulo discute-se, primeiramente, as variacbes dos fluxos e do estoque de
investimento direto estrangeiro em um contexto global e, posteriormente, no Brasil. O periodo
de analise contempla desde o periodo pds-guerra até o ano de 2014, com énfase a partir da
década de 1990, quando os fluxos apresentaram maior crescimento no mercado global. O
principal objetivo do capitulo é contextualizar o processo de internacionalizagdo da atividade
produtiva e relacionar os dados dos fluxos de investimento externo com acontecimentos
politicos e econdmicos, para demonstrar 0s impactos das mudangas conjunturais sobre os

volumes e destinos dessa modalidade de investimento.

3.1 EVOLUCAO DO INVESTIMENTO DIRETO ESTRANGEIRO NO MUNDO

O processo de internacionalizacdo de empresas remonta ao século XIX, quando algumas
empresas inglesas investiram no exterior com o objetivo de buscar recursos naturais (DIAS;
CAPUTO; MARQUES, 2012). A Revolucgéo Industrial, iniciada na Inglaterra, possibilitou que
0 pais adiantasse a sua industrializacdo e iniciasse a expansao colonial, importando produtos
industrializados e exportando matérias-primas para as Américas, Africa e India. A Inglaterra
foi simbolo da Primeira Revolucdo Industrial e tornou-se, na época, grande lider do comércio

mundial.

Ja na Segunda Revolucéo Industrial, novas poténcias surgiram: Estados Unidos, Japao
e Alemanha. Os ganhos de escala se potencializaram e a alternativa encontrada para que a
dinamica de crescimento persistisse foi a integracdo vertical. Os setores que apresentavam a
possibilidade de exploracdo dos ganhos de escala deram origem a grandes empresas através de
fusdes e incorporacdes. A dindmica tecnologica dessa grande empresa associa-se com a ciéncia,
através da interiorizacdo da dinamica de inovacdo com o desenvolvimento de departamentos de

P&D na empresa, acelerando o processo de desenvolvimento cientifico e tecnolégico.

Com o enfraquecimento econémico e militar da Inglaterra no século XX, os Estados

Unidos passaram a assumir o papel de grande lider e poténcia capitalista. O desenvolvimento
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de novas formas organizacionais em empresas manufatureiras norte-americanas na primeira
metade do século XX contribuiu para que houvesse um aumento no nimero de empresas

multinacionais.

O periodo apds a Segunda Guerra Mundial foi de crescimento da economia mundial e
de expansdo das empresas multinacionais. A economia mundial passou por sucessivas
transformagdes em direcdo a internacionalizacdo da producdo e dos mercados (NAKANO,
1994). A localizacdo das atividades produtivas foi uma das principais transformacdes do
processo de globalizagdo, tendo possibilitado a expansdo empresarial além dos territorios
nacionais e com isso, segundo Nakano (1994), as fronteiras nacionais deixaram de ser

obstéaculos a mobilidade de bens e servicos.

A partir do final da Segunda Guerra Mundial, as grandes corporagdes americanas e
européias passaram a se expandir pelo mundo, na busca de novos mercados para seus produtos,
num movimento de substituicdo de exportacoes através da implantacdo de unidades industriais
em paises centrais e em alguns paises periféricos mais promissores (BRESSER PEREIRA,
1978). Nessa expansdo, destacou-se a participacdo das empresas norte-americanas na

reconstrucdo dos paises europeus.

Nos anos 50 e 60, o investimento do tipo greenfield era a modalidade mais popular de
entrada no mercado, e as multinacionais norte-americanas prevaleciam no cenario
internacional. Enquanto nessa época os IDEs concentravam-se nas inddstrias de matérias-
primas, de outros produtos primarios e de manufatura baseada em recursos, em 1970, o setor
de servicos comecou a atrair maior volume de capital estrangeiro, chegando a atingir um quarto
do total de investimentos (UNCTAD, 1991).

A década de 1980 apresentou baixo volume de investimento direto estrangeiro, como é
possivel notar no Grafico 2. Devido as altas taxas de juros internacionais (prime e libor) e pelas
crises de divida externa dos paises em desenvolvimento, os investimentos mantiveram-se
estagnados. De acordo com Carneiro (2002), esse periodo caracterizou-se por um cenario de
retracdo do fluxo de capital internacional e de baixas taxas de crescimento econémico. A partir
de 1987, os niveis de IDE comecaram a apresentar melhoras, principalmente, nos paises
desenvolvidos. J& nos paises em desenvolvimento, o estoque manteve-se constante para todo o

periodo.
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Gréfico 2 - Estoque de IDE de acordo com o grau de desenvolvimento dos paises no periodo
1980 a 1989 em US$
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Fonte: Elaboracdo propria a partir de dados da UNCTAD.

O capital estrangeiro no setor de servicos apresentou crescimento acelerado, chegando
a representar 50% do total de investimentos mundiais no periodo, demonstrando uma tendéncia
a maior atratividade nesse setor. O aumento na importancia desse setor foi resultado de uma
série de fatores relacionados ao padrdo de desenvolvimento econdmico, mudancas politicas,
avancos tecnoldgicos e estratégias dos servigos e das corporacdes industriais transnacionais
(UNCTAD, 1991).

Em relacdo a geografia, o padrdo global do IDE era visto como bipolar, pois era
dominado pelos Estados Unidos e Europa. Ja no inicio da década de 1990, o Japdo emergiu
comum poder de IDE igualmente importante em relacdo aos fluxos externos, tornando o padrao
global tripolar (EUA, Europa e Japdo). De acordo com relatério da UNCTAD (1991), essa

triade representou cerca de 4/5 do total de estoques e fluxos externos.

No inicio de 1990, o IDE apresentou baixo crescimento dos fluxos originados nos paises
desenvolvidos devido, principalmente, a recessdes econdémicas nos paises da triade. Além disso,

a rentabilidade doméstica nesses paises também apresentou declinio, o que explica a baixa
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atratividade dessas economias como receptoras de capital estrangeiro. A recessdo também
diminuiu a capacidade e o interesse das empresas transnacionais desses paises de expandirem
suas atividades. Mesmo assim, a triade respondeu por aproximadamente 70% dos fluxos
mundiais no periodo e as multinacionais somavam cerca de 37.000, com 170.000 subsidiarias
internacionais (UNCTAD, 1993).

A respeito dos paises em desenvolvimento, o IDE apresentou crescimento, alcancando
um total de US$ 32 bilhdes no ano de 1990. A expansdo do investimento para essas economias
pode ser explicada como resultado do ressurgimento do forte desempenho econémico,
principalmente, da Asia e da América Latina, dos recursos naturais da Africa e dos continuos
esforgcos desses paises nos processos de liberalizacdo e privatizacdo. O investimento direto
estrangeiro tornou-se 0 componente mais importante dos fluxos de recursos externos privados
para os paises em desenvolvimento. A distribui¢io desses investimentos, contudo, ndo ocorreu
de maneira proporcional. A Asia atraiu cerca de 61% do total, a América Latina e o Caribe em
torno de 32%, a Africa 7% e os demais paises em desenvolvimento 0,7% (UNCTAD, 1992).

Apo6s um periodo de baixo crescimento nas economias desenvolvidas entre 1991 e 1992,
o IDE apresentou recuperacdo em 1993. A liberalizacdo, o progresso tecnologico e a
concorréncia reduziram os obstaculos aos fluxos internacionais de bens, servicos e fatores de
producdo, levando a uma expansdo nas transacdes econdmicas internacionais. No rastro desse
aumento do comércio mundial, as grandes empresas se internacionalizaram, aumentando o
fluxo de investimentos diretos (NAKANO, 1994). As empresas multinacionais desempenharam
papel importante, impulsionando o comércio, o investimento e disseminando tecnologias. O
rapido crescimento em todo o mundo foi acompanhado por uma mudanga na composicdo
setorial, do setor primario e da manufatura baseada em recursos para 0s servigos e a manufatura
intensiva em tecnologia (UNCTAD, 1993).

Jaem 1994, o numero de empresas transnacionais era de 40.000, com aproximadamente
250.000 subsidiarias. Os paises em desenvolvimento continuaram apresentando uma trajetoria
de crescimento da atracdo de capitais estrangeiros, com destaque para a China, segunda maior
economia receptora de IDE, atras apenas dos EUA, refletindo uma expansdo da atratividade
nesse pais. O valor de investimentos destinados a China foi equivalente a cerca de 40% dos

fluxos totais para os paises em desenvolvimento (UNCTAD, 1995). Ainda em relacdo aos
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paises em desenvolvimento, a China mostrou-se como a maior economia receptora tanto em

relacdo aos fluxos quanto em relagdo ao estoque de IDE, segundo dados da UNCTAD (1994).

O aumento nos fluxos de IDE mostrou que um niimero crescente de empresas, tanto de
paises desenvolvidos quanto de paises em desenvolvimento, tornou-se mais ativo em resposta
a competitividade e a liberalizagdo econdmica. As fusdes e aquisicBes tiveram papel
significativo no aumento dos investimentos, afetando o nivel, a direcdo e a composi¢cdo dos
fluxos de IDE. Esse aumento foi resultado da busca empresarial por novos mercados e pela
construcdo de redes de producdo internacionais, a fim de proteger, consolidar e adiantar
posicOes competitivas globalmente. O valor total estimado de fusGes e aquisicdes em 1995 era
de US$ 229 bilhGes, tendo a maioria das fusGes e aquisi¢ces de larga escala acontecido nas
industrias de distribuicdo de energia, telecomunicagdes, produtos farmacéuticos e servicos
financeiros. Além disso, a Europa Ocidental apresentou 0 maior nimero de fusdes e aquisi¢oes
transfronteiricas entre todas as regides, e os Estados Unidos a maior parcela entre todos os
paises (UNCTAD, 1996).

Em 1996, ocorreu um novo recorde nos fluxos de IDE, impulsionado, principalmente,
pelas empresas transnacionais. Embora esse recorde seja resultado dos fluxos de varios paises,
a maior parte foi decorrente dos investimentos dos Estados Unidos e da China, dois grandes
players da época, que juntos absorveram aproximadamente um terco das entradas globais de
IDE entre 1995 e 1996. No que se refere as saidas, os Estados Unidos e o Reino Unido foram
0s principais atores, representando cerca de 40% das saidas globais de IDE durante esse periodo
(UNCTAD, 1997).

O ano de 1997 foi retrato de uma mistura complexa de mudancas econdmicas no mundo
inteiro: crise financeira na Asia; recessdo econdmica no Jap3o; baixa de precos do petréleo e
das commodities, afetando as economias da Africa e da Asia Ocidental; alto crescimento
econémico nos Estados Unidos; forte recuperacdo econdémica na Unido Européia e na América
Latina; e reversdo do declinio econémico na Europa Central e Oriental (UNCTAD, 1998).
Mesmo com cendrios tdo divergentes entre essas regides, o IDE continuou a crescer
mundialmente, 0 que demonstra que 0s aspectos negativos tiveram, aparentemente, pouco
impacto sobre os fluxos de investimentos no seu conjunto.

A expansdo das empresas transnacionais continuou a crescer no periodo, tanto em
paises desenvolvidos quanto nos paises em desenvolvimento, e o papel por elas desempenhado

também tornou-se cada vez mais importante principalmente nas economias receptoras.
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Relatério da UNCTAD de 1998 apontou para um maior crescimento na venda de bens e
servicos por subsidiérias estrangeiras do que através de exportacfes, 0 que demonstra que as
empresas na época passaram a utilizar mais o IDE do que a exportacdo para atender aos
mercados estrangeiros. Além disso, a participacdo dos paises em desenvolvimento nos fluxos
mundiais de investimento estrangeiro excedeu sua participagdo nas exportacoes e importacoes
entre 1991 e 1997, o que demonstra a importancia desses paises nos fluxos de IDE mundiais.

A internacionalizagdo da producdo apresentou significativa evolugdo positiva entre 0s
anos 1990 — 1999, e no final dessa década ja estava abrangendo, em graus diferentes, a maioria
dos paises, setores, industrias e atividades econdmicas. A importancia econémica do IDE
aumentou com o passar do tempo e 0s paises passaram a adotar politicas mais favoraveis aos
investidores, buscando elevar sua atratividade. Ao mesmo tempo em que 0s paises buscaram
tornar-se mais atrativos, as grandes empresas ansiavam em aumentar sua competitividade
disseminando suas operacdes em diferentes locais. Por isso, 0 nimero de empresas a tornarem-
se internacionais aumentou significativamente, chegando a 63.000 transnacionais e 690.000
subsidiarias no final dos anos 90 (UNCTAD, 2000).

Como é possivel notar no Grafico 3, o crescimento do estoque de IDE nas economias
desenvolvidas foi maior do que nas economias em desenvolvimento para todo o periodo
analisado. Mesmo assim, as economias emergentes apresentaram crescimento e tornaram-se

significativamente importantes nas transacdes internacionais.
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Gréfico 3 - Estoque de IDE de acordo com grau de desenvolvimento dos paises no periodo
1990 a 1999 em US$
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Fonte: Elaboragdo propria a partir de dados da UNCTAD.

No que diz respeito aos fluxos de IDE para o periodo entre 1990 e 1999, conforme o
Gréfico 4, no inicio da década o crescimento nos paises desenvolvidos e em desenvolvimento
equiparava-se. Ja a partir da metade do século, principalmente a partir de 1997, o crescimento
nos fluxos foi impulsionado significativamente pelos paises desenvolvidos. Os paises em

transicdo nao apresentaram valores expressivos para o periodo.
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Gréfico 4 - Fluxo de entrada IDE de acordo com grau de desenvolvimento dos paises no
periodo 1990 a 1999 em US$
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Fonte: Elaboracdo propria a partir de dados da UNCTAD.

O cenario econdmico do inicio dos anos 2000 ndo era favoravel, pois o ritmo de
crescimento do IDE desacelerou. Entre as economias desenvolvidas, as principais receptoras
continuaram sendo Estados Unidos, Alemanha e Reino Unido. As economias que enviaram
maior volume de investimentos para fora de seus paises foram Reino Unido, Franca e Estados
Unidos. Além disso, 0 nimero de empresas transnacionais era de 60.000, com mais de 820.000
subsidiarias no exterior e cerca de 55 paises hospedando mais de mil subsidiarias estrangeiras
(UNCTAD, 2001).

No periodo entre 2000 e 2003, os fluxos de IDE diminuiram em quase todas as
economias, devido ao lento crescimento na maior parte do mundo e as fracas perspectivas de
recuperacdo, pelo menos no curto prazo. A desaceleracao das principais economias industriais,
as quedas nos mercados de acbes e a queda nos fluxos de IDE para paises desenvolvidos
também ajudam a explicar esse declinio nas transagdes internacionais (UNCTAD, 2004).

No final de 2003, os paises em desenvolvimento comecaram a apresentar alguma
recuperacdo, contribuindo para que em 2004 os fluxos de IDE voltassem a crescer lentamente.
Alguns fatores ajudam a explicar porque a recuperacao ocorreu nos paises em desenvolvimento.

Frente a intensa competitividade mundial, a pressdo fez com que muitas empresas buscassem
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explorar novas formas de melhorar a competitividade, sendo a principal delas a expansdo das
operacOes em mercados de rapido crescimento. Sendo assim, as empresas buscaram economias
emergentes, para conquistar novos mercados, impulsionar as vendas e racionalizar as atividades
de producdo através de economias de escala e reducao de custos (UNCTAD, 2005). Com a alta
de precos das commaodities, o estimulo foi para paises ricos em recursos naturais, como petroleo
e minerais. Esse aumento na entrada de investimentos estrangeiros em paises emergentes
contribuiu para 0 aumento nos niveis das transagdes internacionais, ainda que moderado.

No ano de 2005, os fluxos de IDE retomaram o crescimento de forma consideravel,
impulsionados principalmente pelo aumento nos processos de fusdo e aquisicao, tanto em valor
quanto em nimero de negdcios. Esse crescimento ocorreu tanto nos paises desenvolvidos
quanto nos paises em desenvolvimento, apesar de uma maior concentracdo naqueles. Entre
2005 e 2007, entre as 100 maiores multinacionais, 76 eram de origem de cinco paises: Estados
Unidos, Franca, Alemanha, Reino Unido e Japdo (UNCTAD, 2008).

Refletindo o forte desempenho econdmico em diversas regides, os fluxos de IDE, em
2006, apresentaram crescimento nos trés grupos econdmicos: paises desenvolvidos, paises em
desenvolvimento e paises em transicdo. A tendéncia ascendente do IDE iniciada em 2004
acelerou ainda mais em 2006, e atingiu seu recorde em 2007, como € possivel observar nos
Graficos 3 e 4, reflexo do crescimento econémico relativamente alto e do forte desempenho
econdmico mundial.

Porém, no ano de 2008, a crise econdmica e financeira mundial teve um efeito
amortecedor sobre o investimento estrangeiro, declinando expressivamente até 2009. Embora
o IDE tenha diminuido para todas as economias nesse periodo, no ambito regional houve
algumas excecdes, principalmente nos setores primario e alimenticio, nos quais os fluxos de
capital estrangeiro apresentaram baixo crescimento. A contracdo dos fluxos ocorreu em quase
todas as economias, com excecdo de algumas receptoras como Dinamarca, Alemanha,
Luxemburgo e fontes de investimento como México, Noruega e Suécia (UNCTAD, 2010).

Uma moderada recuperacdo teve inicio em 2010 com uma alteracdo nos fluxos. As
entradas de IDE apresentaram crescimento apenas em paises em desenvolvimento, chegando a
atrair cerca de 50% dos fluxos globais. Conforme a producéo inernacional foi seguindo um
movimento em direcdo as economias em desenvolvimento, o valor das fusfes e aquisicdes
praticamente dobrou e as empresas transhacionais comecaram a investir cada vez mais,

demonstrando a forte recuperacdo econdmica nesses paises. No ranking global de maiores
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receptores de IDE, trés economias em desenvolvimento classificaram-se entre as cinco maiores:
China, India, Indonésia e Brasil, e metade das vinte maiores economias hospedeiras eram paises
em desenvolvimento e em transigé&o.

Em 2011, um novo cenério de crescimento moderado nos fluxos de IDE foi observado,
impulsionado principalmente por investimentos greenfield nas economias em desenvolvimento
e em transicao, e fusdes e aquisi¢des nas economias desenvolvidas. Além disso, 0s trés setores
(primério, manufatura e servicos) apresentaram crescimento nos fluxos de IDE, com destaque
novamente para o setor de servi¢os. Porém, esse cenario de lento crescimento e recuperacao
ndo sustentou-se nos anos seguintes (UNCTAD, 2012).

Entre 2012 e 2014, a queda no IDE foi resultado essencialmente da fragilidade da
economia global, da incerteza politica para os investidores e dos elevados riscos geopoliticos.
Enguanto as economias desenvolvidas e em transicdo observaram uma queda significativa, 0s
paises em desenvolvimento continuaram com a tendéncia de crescimento dos investimentos
estrangeiros, permanecendo em niveis historicamente elevados, demonstrando maior
resiliéncia. Esse crescimento foi sustentado, em grande medida, pelo desenvolvimento Asiatico,
com a China tornando-se o maior receptor de IDE do mundo em 2014, conforme Grafico 5.
Também & possivel observar que entre os dez maiores receptores de IDE, cinco sdo economias

em desenvolvimento.
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Gréfico 5 - As 10 primeiras economias receptoras de IDE em 2014
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Fonte: Elaboracéo propria a partir de dados da UNCTAD.

Os Graficos 6 e 7 ilustram as variacbes no estoque e nos fluxos de IDE

globalmente, para os paises desenvolvidos, em desenvolvimento e em transi¢do, no

periodo entre

2000 e 2014. Conforme analise exposta anteriormente, é possivel

identificar as tendéncias de crescimento e declinio nas transacdes de capital estrangeiro.
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Gréfico 6 - Estoque de IDE de acordo com grau de desenvolvimento dos paises no periodo
2000 e 2014 em US$
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Fonte: Elaboragéo propria a partir de dados da UNCTAD.

Gréafico 7 - Fluxo de entrada IDE de acordo com grau de desenvolvimento dos paises no
periodo 2000 a 2014 em US$
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Fonte: Elaboragdo propria a partr de dados da UNCTAD.
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A internacionalizacdo das atividades produtivas avangou significativamente e
contribuiu para a difusdo das multinacionais pelo mundo de forma consolidada. O comércio
internacional expande mercados, cria oportunidades e torna as empresas menos dependentes do
seu mercado interno. Existe uma tendéncia de busca de mercados cada vez mais diversificados,
tanto em aspectos geogréaficos quanto culturais. Através de uma breve exposicdo sobre as
principais tendéncias do IDE historicamente, pode-se depreender a relevancia dos paises
desenvolvidos ao longo do periodo observado e a crescente importancia dos paises em
desenvolvimento e em transi¢do, bem como a participagdo dos diferentes setores nos fluxos de
capital estrangeiro.

3.2 EVOLUCAO DO INVESTIMENTO DIRETO ESTRANGEIRO NO BRASIL

O padréo de insercdo internacional da economia brasileira modificou-se no decorrer dos
anos principalmente em funcdo das mudancgas politicas e econémicas do Pais e das
transformacdes no comércio internacional. A finalidade da presente secéo é realizar uma breve
revisdo da literatura econdémica sobre o investimento direto estrangeiro no Brasil desde o
periodo pos-guerra até o ano de 2014, além de demonstrar e interpretar as variagdes dos fluxos

de investimentos através de dados da entrada de capital estrangeiro no Pais.

Apos o fim da Segunda Guerra mundial, o Brasil apresentou-se como um dos principais
receptores de IDE na América Latina. Inicialmente, os investimentos destinaram-se
essencialmente as industrias de base. A participacdo do capital estrangeiro na producgéo
manufatureira intensificou-se nessa época, contribuindo para o salto da economia brasileira na
direcdo dos ramos manufatureiros “pesados” de bens de producdo e de consumo duraveis
(Serra, 1982).

Em resumo sobre o processo de “transnacionaliza¢do” da industria brasileira na época
do pbs-guerra, Serra (1982) aponta algumas das principais caracteristicas resultantes desse
processo: transnacionais concentradas predominantemente na indudstria de transformacdo em
subsetores dinamicos, operando com escalas de producdo, intensidade de capital, grau de
oligopolizacdo, complexidade tecnoldgica e produtividades elevadas em relacdo a industria
nacional. As empresas transnacionais da época eram, predominantemente, de origem norte-

americana.
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Durante o governo de Juscelino Kubitschek (1956 — 1961) foi langado o Plano de Metas,
que tinha como objetivo principal a adogdo de medidas que contribuissem para o
desenvolvimento industrial e consequente fortalecimento econdémico. O Plano previa que diante
de tais medidas o Brasil iria desenvolver “50 anos em 5”. Através da abertura econdmica para
o capital internacional, importantes empresas automobilisticas instalaram filiais no Brasil,
concentradas principalmente na regido Sudeste. As politicas de cunho desenvolvimentista
geraram resultados: crescimento médio anual do PIB de 8% e crescimento médio industrial
anual de 10% no periodo de 1956 a 1960 (CORONEL; AZEVEDO; CAMPOS, 2014).

O plano previa aumento nas receitas de exportacdo, selecdo de importacdes e
substituicdo das importacGes pela producdo interna. Para tanto, o Estado impds um rigido
controle permitindo apenas a importagdo de bens que contribuissem para o fortalecimento da
industria, garantindo uma reserva de mercado para produtos nacionais. Segundo Kume, Piani e
Souza (2003), essa politica de importacdes permitia apenas a entrada de bens sem similar
nacional ou bens necessarios para suprir um eventual excesso de demanda. Essa politica
apoiava-se, de acordo com os autores, em tarifas aduaneiras elevadas, controles discricionarios

e regimes especiais de tributacao.

Como resultado, houve uma intensa diversificacdo industrial, principalmente nos
setores automobilistico, de construcdo naval, maquinas e equipamentos, e material elétrico. Em
paralelo houve também crescimento das industrias de siderurgia, papel, celulose, quimica,
petréleo e metais ndo ferrosos. Porem, esse parque industrial diversificado e relativamente
amplo estava inserido em um contexto de protecionismo incompativel com a integracdo
competitiva da industria brasileira no comercio internacional (KUME; PIANI; SOUZA, 2003).

Esse cenario manteve-se até a década de 1980, quando o Brasil comecou a apresentar
problemas de liquidez e divida externa. Em 1987, durante o governo de José Sarney, foi
decretada a suspensdo temporaria do pagamento da divida brasileira. A crise da divida gerou
instabilidade econémica no pais desanimando investidores estrangeiros. Nesse periodo 0s
niveis de ingresso de investimentos estrangeiros no pais, em termos absolutos, permaneceram
muito baixos e relativamente estagnados (GREGORY; OLIVEIRA, 2005). De acordo com
Goncalves (1996), as empresas transnacionais reduziram significativamente os investimentos
no Brasil na década de 80, representando uma queda abrupta nos fluxos de IDE

comparativamente a década de 70.
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Essas quatro décadas do periodo pés guerra foram marcadas por um modelo de
substituicdo de importagdes, com uma politica de desenvolvimento voltada para dentro e forte
intervencdo estatal, sendo o Estado um importante produtor de bens e servicos na economia
(MARRION FILHO; VIEIRA, 2010). A indlstria brasileira apresentava significativa
defasagem tecnolégica quando comparada a inddstria mundial, resultado do baixo nivel de
investimento nessa época, tornando-se pouco competitiva no mercado internacional. Aa
evidéncias mostravam que um baixo nivel de difusdo de procedimentos técnicos modernos e de
inovacgdes organizacionais (GONCALVES, 1996).

Apobs um periodo de estagnacdo econdmica, a década de 90 foi um marco para 0 modelo
de crescimento da economia brasileira. Com a implementacdo de medidas liberalizantes, o Pais
melhorou sua estrutura econémica através da combinacao da abertura comercial e de politicas
publicas de inser¢do na economia global. Esse processo gerou diversas mudancas no que diz
respeito as relacdes e politicas de comércio internacional, resultando em uma nova dinamica
nos fluxos de IDE no Pais. O Brasil passou de um regime protecionista, fruto da industrializacéo

baseada em substituicdo de importacoes, para um modelo de economia aberta.

O Gréfico 8 ilustra a entrada de IDE no Brasil no periodo de 1990 a 2014 em milhares
de dolares. O fluxo de IDE no inicio dos anos 90 esta associado a um processo de modernizacao
e racionalizacdo da estrutura produtiva. Nessa época, a economia brasileira atravessou um
periodo de profundas mudancgas organizacionais, patrimoniais e produtivas, apresentando um
predominio de investimentos direcionados a industria. J& na segunda metade da década de 90 a
maior parte dos investimentos diretos foi destinada ao setor de servi¢cos. O aumento da presenca
de empresas estrangeiras no setor de servicos foi, em grande parte, resultado dos processos de
privatizacdo, principalmente nos setores financeiro e de telecomunicagbes (SARTI;
LAPLANE, 2002).
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Gréfico 8- Fluxo de entrada de Investimento Direto Estrangeiro no Brasil no periodo 1990 a
2014 em US$
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Fonte: Elaboracdo propria a partir de dados da UNCTAD.

Um dos fatores que contribuiram para o sucesso da politica externa foi a criacdo do
bloco econdmico do MERCOSUL (Mercado Comum do Sul) em 1991. Tal acordo, firmado
entre Brasil, Argentina, Paraguai e Uruguai atraves de assinatura do Tratado de Assuncéo, teve
como objetivo a integracdo regional dos paises da América do Sul através da consolidacéo da
integracdo politica, econdmica e social. A principal finalidade era a formacdo de um mercado
comum entre os Estados-Parte através da livre circulacdo de bens, servicos e fatores de
producdo, do estabelecimento de uma tarifa externa comum e da coordenacdo de politicas
macroeconémicas e setoriais. De acordo com Bonelli (2000), o alargamento do mercado
permitido pela integracéo regional constituiu uma alavanca para a expansdo da producdo em
diversos casos. Assim, essa integracdo colaborou de maneira expressiva para as estruturas

industrial e de comércio exterior desses paises, induzindo o comércio intra-regional.

O volume de entrada de capital estrangeiro recuperou-se e apresentou crescimento
significativo a partir de 1994, o que pode ser explicado por trés fatores decisivos: abertura
comercial, valorizacdo cambial e recuperacdo do nivel de atividade econémica. Apds a

implementacdo do Plano Real, intensificou-se a tendéncia a atracdo de capitais estrangeiros em
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funcdo do controle da inflagdo e do programa de privatizagdes, principalmente entre 1997 e
1998, quando ocorreram as grandes privatizacbes em setores de infraestrutura que
apresentavam caréncia de investimentos, como telecomunicagéo, transportes e energia. Alem

disso, o Pais conseguiu renegociar sua divida externa.

O primeiro Censo de Capitais Estrangeiros realizado pelo Banco Central data de 1995.
Tinha como finalidade tanto mensurar o volume de capital estrangeiro no pais quanto conhecer
melhor o funcionamento das empresas de capital estrangeiro no Brasil. A partir dos resultados
da andlise de cerca de 6.300 empresas receptoras de investimentos estrangeiros diretos, foi
apurado que o estoque de IDE era de aproximadamente R$ 41,4 bilhGes. Do total de empresas
que responderam a pesquisa, 77% detinham participacdo majoritariamente estrangeira, o que
demonstra o crescimento na atragdo de capital estrangeiro apos a implementacdo do Plano Real.
Segundo o Censo, a origem dos recursos era majoritariamente de paises desenvolvidos como

Estados Unidos, Alemanha e Suica.

Levando em consideracdo o ramo de atividade, houve um maior direcionamento para o
setor industrial, que absorveu cerca de 55% do total de recursos, havendo pouca participagédo
dos investimentos estrangeiros destinados ao setor de agricultura, pecuaria e extrativa mineral,
representando apenas cerca de 2% do total. Quanto aos aspectos geograficos, a regido sudeste
detinha aproximadamente 91,3% do estoque de capital estrangeiro em 1995, enquanto as

demais apresentavam uma baixa representatividade, entre 0,5 e 4,5% (BACEN, 1995).

A interacdo dos processos de globalizacdo, abertura, estabilizacdo e privatizacdo da
economia, retomando o crescimento econdmico, contribuiram para a atracdo de IDE no pais.
Esse cenario gerou um novo impulso a realizacdo de investimentos para ampliacdo e
modernizacdo das operacdes dos investidores internacionais, assim como um ambiente propicio

a investimentos em novas atividades no Pais.

A entrada de IDE teve como uma de suas consequéncias um efeito disciplinador no
empresariado nacional. O ingresso de insumos e produtos finais importados e a entrada de
empresas multinacionais colaborou para um impulso em melhorias nos processos produtivos e
nos produtos, principalmente através de avangos tecnologicos. O resultado foi um aumento na
eficiéncia das empresas domésticas, melhorias na qualidade dos produtos, assim como aumento

nos investimentos e esforcos em Pesquisa e Desenvolvimento.
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No periodo entre os anos de 1997 e 1998, as crises no Japao e na Russia modificaram o
cenario externo e exerceram influéncia direta no investimento estrangeiro no Brasil, visto que
os investidores estavam mais conservadores e avessos a riscos. E possivel notar no Grafico 8
que nos anos 1998-1999 houve um periodo de estagnacdo na entrada de capital estrangeiro,
voltando a crescer a partir dos anos 2000 devido a alterages nas politicas monetéria, cambial

e fiscal.

Nos anos 2000, devido a reducéo nas taxas de crescimento do PIB e queda da bolsa de
valores nos paises desenvolvidos, somado a fatores como avangos tecnoldgicos e globalizacéo
do capital, a tendéncia foi de aumento no volume de IDE no Brasil. Os paises em
desenvolvimento, em geral, tornaram-se mais atrativos, alterando os fluxos globais de
investimento que anteriormente destinavam-se, em sua maioria, a paises desenvolvidos. A
entrada de IDE no Brasil em 2000 atingiu seu auge, contabilizando cerca de 32,8 bilhdes de
dolares atingindo o valor recorde até aquele momento (UNCTAD, 2005). De acordo com
Gregory e Oliveira (2005), o auge do IDE foi resultado da ocorréncia de uma onda mundial de
investimentos em que predominaram as operacdes de fusdo e aquisicdo. Entre os paises da
América Latina e Caribe, o Brasil foi o pais que atraiu 0 maior volume de capital nesse ano,

principalmente no setor de servicos (UNCTAD, 2001).

Posteriormente, entre 2001 e 2003, o Pais presenciou um periodo de queda no ingresso
de capital estrangeiro. Esse fato pode ser explicado em funcdo da instabilidade politica e
econémica da América Latina, com as crises politicas da Venezuela, estagnacdo econémica na
Argentina e a inseguranca na Colémbia (MARRION FILHO; VIEIRA, 2010). No Brasil, 0s
principais fatores foram a desvalorizacdo do real, o esgotamento das privatizacdes, a crise
energética e as incertezas frente a transicao politica e as posturas que seriam adotadas pelo novo
governo. Laplane e Sarti (2002) apontam como principais fatores para essa queda nao apenas a
retracdo de IDE no mundo, mas o esgotamento previsivel do processo de privatizacdo e da
amplicacdo da infra-estrutura de telecomunicacdes. Costa (2002) também aponta como
principais fatores para essa queda a diminuicdo das privatizacoes e das fusdes e aquisicoes nesse
periodo. Segundo Gregory e Oliveira (2005), em 2002, a entrada de IDE no Pais reduziu em

média 25% e, em 2003, 30%, ambos em relacdo aos valores de 2001.

No ano de 2004 ja foi possivel retomar o fluxo de capitais estrangeiros pois como grande

exportador de commodities o Brasil conseguiu garantir estabilidade econémica tornando-se,
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novamente, um pais atrativo aos investimentos. Os valores de IDE alcancaram
aproximadamente 18,16 bilhdes de dblares, o que demonstra uma recuperacdo em relacdo aos
anos anteriores. Nesse ano também foi possivel notar um aumento no IDE direcionado para o
setor de manufaturas, superando o fluxo de investimentos no setor de servigcos. (UNCTAD,
2005). Em 2005 o anlncio do pagamento antecipado da divida com o FMI tornou o cenario
favorédvel e igualmente atrativo. Além disso, o BNDES lan¢ou novos incentivos ao
investimento nos setores automotivos para compensar 0s impactos negativos da valorizagao do

real no comércio internacional (UNCTAD, 2006).

Entre os anos de 2006 e 2007, aproveitando o cenario econdmico mundial favoravel, foi
langado o Programa de Aceleracdo do Crescimento (PAC), que de acordo com o Ministério do
Planejamento do Brasil tinha como objetivo retomar o planejamento e a execucdo de grandes
obras de infraestrutura social, urbana, logistica e energética no pais. O Programa melhorou os
indices de confianga na industria e a infraestrutura vigente, elevando as taxas de investimento

estrangeiro, como é possivel observar no Grafico 8.

No ano de 2008, de acordo com dados do Banco Central, o IDE com destino ao Pais
atingiu um recorde, somando 45 bilhdes de dolares, correspondendo a 2,84% do PIB. Segundo
0 World Investment Report da UNCTAD (2009), o crescimento de IDE entre 2007 e 2008 foi
de aproximadamente 30%, impulsionado particularmente pelo setor primario. Nesse periodo
presenciou-se no Brasil fusbes e aquisices na industria extrativa de metais e minerais,

representando 34% do total de IDE recebido.

Como reflexo da crise mundial que teve inicio no ultimo trimestre de 2008, de acordo
com dados da UNCTAD, a entrada de IDE no pais em 2009 apresentou uma queda de
aproximadamente 57%. Mesmo assim, o Brasil ainda estava entre 0s 20 maiores receptores de

IDE e 0 maior na América Latina.

Passados os efeitos da crise, 0 volume de investimentos recebidos do exterior voltou a
crescer rapidamente no Brasil, mantendo-se em um patamar elevado desde entdo. Em 2010, o
montante de investimento estrangeiro recebido ja era maior do que antes da crise. Impactados
pelas incertezas dos mercados financeiros mundiais apds a crise subprime, os fluxos destinados
a paises desenvolvidos apresentou retracdo, enquanto os fluxos para as economias em
desenvolvimento iniciou uma nova fase de expansdo. (BACEN, 2010). Nesses paises a

recuperacdo foi mais forte, apresentando melhores perspectivas econémicas. Em 2010, o Brasil
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ja estava entre 0s 5 maiores paises receptores de investimento estrangeiro, segundo relatério da
UNCTAD (2011), tendo apresentado um crescimento de 87%

De acordo com o World Investment Report (2012) da UNCTAD, fatores como o
tamanho do mercado interno do Brasil e a sua posicéo estratégica na América do Sul explicam
a atratividade para investimentos estrangeiros. A localizacdo permite que paises emergentes e
de rapido crescimento como Argentina, Chile, Colombia e Peru sejam facilmente alcancados.
O ano de 2011 apresentou novo recorde, com a entrada de aproximadamente 66,6 bilhdes de
dolares no pais, de acordo com o Gréfico 8.

No ano de 2012, apesar de o investimento estrangeiro desacelerar no Brasil, manteve-
se robusto, elevando o pais para a quarta maior economia receptora de IDE. O relatério da
UNCTAD (2013) destaca as politicas industriais visando maior desenvolvimento da inddstria
nacional e capacidades tecnologicas aprimoradas, incentivando os investimentos de empresas
transnacionais em setores como o0 automotivo. Para esse setor, 0 governo brasileiro, na época,
instituiu politicas de estimulo a competitividade e atualizagéo tecnologica, o desenvolvimento
de fornecedores locais e diminuicdo do crescimento das importacGes através de empréstimos

do Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico (BNDES).

Em 2013 uma pequena reducdo no volume de capital estrangeiro recebido, de
aproximadamente 2%, deixou o0 pais como quinto maior receptor. O valor recebido foi de US$
64 bilhdes. Em relacdo aos setores, a distribuicdo foi desigual, com um aumento de cerca de
86% de investimentos destinados ao setor primario, impulsionados pelas industrias extrativas
de petroleo e gas, e diminuicdo dos investimentos em manufatura e servigcos. (UNCTAD, 2014).
Em geral, entre os anos de 2011 — 2013 a entrada de IDE no Brasil apresentou estabilidade,

recebendo em média um patamar de US$ 60 bilhdes.

Outra queda em 2014 fez com que 0 pais passasse para a sétima posi¢cdo no ranking dos
maiores receptores de capital estrangeiro. Em termos absolutos, o setor que apresentou maior
percentual de aumento de investimentos no periodo foi a indUstria automobilistica (UNCTAD,
2015). Em relacdo aos paises da América Latina e Caribe, o Brasil foi 0 pais que recebeu maior
volume de investimentos estrangeiros, conforme o Grafico 9. E importante ressaltar que para
todo o periodo analisado o Brasil sempre manteve-se entre 0 maior € 0 segundo maior pais

receptor de IDE para essa regido, alternando com o México.
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Gréfico 9 - Maiores economias receptoras de IDE pra América Latina e Caribe em 2014 em
USS$ bilhdes

colombia [ G 11
Peru - 7,6
0 10 20 30 40 50 60 70

Fonte: Elaboracdo propria a partir de dados da UNCTAD.

Como ¢é possivel verificar através dos dados e analises, o0 investimento direto estrangeiro
estd diretamente associado, dentre outros fatores, aos acontecimentos politicos, econdmicos e
sociais dos paises. No periodo analisado o Brasil apresentou alta atratividade ao capital
estrangeiro, sendo um dos grandes receptores entre os paises em desenvolvimento e os paises
da America Latina e Caribe. Esse fluxo de investimentos ndo ocorreu de maneira homogénea
no Brasil, portanto no proximo capitulo serdo abordados os principais destinos do IDE em

relacdo as regides e setores.
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4 ANALISE REGIONAL E SETORIAL DO INVESTIMENTO DIRETO
ESTRANGEIRO NO BRASIL

Conforme visto no capitulo anterior, os fluxos de capital estrangeiro para o Brasil
aumentaram significativamente nos ultimos anos. Neste capitulo busca-se analisar,
primeiramente, alguns indicadores do Brasil que permitem identificar o grau de inser¢do do
Pais no mercado mundial e o nivel do risco pais, para entender a posi¢do do Pais no cenéario
internacional. Posteriormente, serdo expostos indicadores econdmicos e sociais para as
diferentes regides, com o objetivo de verificar as principais diferengas regionais. Por fim, seréo
apresentados dados de entrada de investimentos externos nas regides e setores. A finalidade do
capitulo € analisar os principais atrativos ao IDE no Brasil tanto em relac&o as regides quando

aos setores.

O Brasil €, em tamanho, o maior pais da America do sul e o quinto maior do mundo.
Portanto, sdo inimeras as diferencas sociais, culturais e econdmicas entre os estados. Esse
capitulo busca investigar quais sdo as principais regides e setores que atraem o IDE no Brasil

com o intuito de entender quais seriam as principais motivagdes e particularidades.

Apo6s meados da década de 90, ao longo das ultimas duas décadas, os fluxos mundiais
de IDE com destino ao Brasil aumentaram substancialmente, conforme descrito no capitulo
anterior. O Pais presenciou vultuosas entradas de capital estrangeiro de curto prazo e
investimentos diretos, que tornaram-se importantes fontes de financiamento externo para a

economia nacional.

Em um cenario econbmico cada vez mais competitivo, com economias abertas, a
performance dos paises depende significativamente das relacdes estabelecidas com o resto da
economia global (UNCTAD, 1994). O grau de inser¢do de um pais no mercado internacional
permite identificar o quanto o pais interage no mercado internacional. Com o objetivo de
mensurar esse dado, o indice de Globalizacdo de KOF é calculado anualmente pelo Instituto

Federal de Tecnologia da Suica.

O Indice de Globalizag&o de KOF foi analisado de forma detalhada por Dreher (2006),
sendo aperfeicoado por Dreher et al. (2008). Para esses autores, a globalizacdo € definida como

um processo de criacao de redes de conexdes entre as diversas regides do mundo mediada por
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fluxos que incluem pessoas, informagdes, capitais e mercadorias. Além disso, essas conexdes

produzem complexas rela¢6es de interdependéncia matua.

O indice permite mensurar qual é o grau de globalizacdo dos paises de acordo com 23
critérios® e considera, para fins de apuracdo, as dimensdes econdmica, social e politica da
globalizagdo, que permitem medir o comércio, volume de investimento, grau de cooperagéo
politica entre os paises, grau de protecionismo, disseminacdo de informacdes e idéias, entre
outros. Em 2015, o Brasil era, sob a dimensdo politica, um dos paises mais globalizados,
ocupando a oitava posicdo. J& sob o ponto de vista social e econdmico, o pais ocupava 0 114°
lugar, levando a 77 posicéo no indice geral de globalizacdo. O Grafico 10 mostra que o Brasil
aumentou o seu grau de globalizacdo depois dos anos 1990 de forma gradativa.

Gréfico 10 — indice KOF de Globalizagio no periodo 1990 a 2012
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Fonte: Elaboragdo propria a partir de dados do KOF.

1 Os critérios utilizados pelo indice KOF sdo: comércio, investimento direto estrangeiro, investimento de portfolio,
pagamento de renda para estrangeiros, barreiras de importacdo, taxa de tarifa média, imposto sobre o comércio
internacional, restri¢des da conta de capital, trafego telefonico, transferéncias, turismo internacional, populagio
estrangeira, cartas internacionais, usuarios de internet, televisdo, comércio de jornais, nimero de restaurantes do
Mc Donald’s, numero de lojas da Ikea, comércio de livros, embaixadas no pais, associagdo em organizacdes
internacionais, participacdo nas missdes do Conselho de Seguranca da U.N., tratados internacionais.
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Outro indice importante para o entendimento do volume de IDE no Brasil é o risco pais,
indicador que permite mensurar o grau de instabilidade econémica dos paises emergentes. Esse
indice € calculado por agéncias de classificacdo de risco e bancos de investimentos, e permite

orientar os investidores estrangeiros a respeito da situacao financeira dos mercados.

O indice EMBI+ é a medida mais utilizada no mercado para avaliar o risco pais. Foi
criado para classificar apenas paises com alto nivel de risco e que emitem titulos no valor
minimo de US$ 500 milhdes, com prazo de no minimo 2,5 anos. O indice é baseado nos bdnus
(titulos de divida) emitidos pelos paises emergentes, mostrando os retornos financeiros obtidos
diariamente por uma carteira de titulos desses paises em relacdo a titulos do Tesouro dos
Estados Unidos, considerado de risco praticamente nulo. (IPEA)

O Grafico 11 ilustra o EMBI+ Brasil no ultimo dia do ano entre 1994 e 2016. Quanto
maior o valor do indice, maior € o risco apresentado pelo pais aos investidores estrangeiros. Os

periodos de pico e de declinio do indice podem ser explicados através de fatores historicos.

O primeiro declinio, em 1995, mostra a eficiéncia do Plano Real em promover o
crescimento econdmico, frente a um cenario anterior de alta inflagdo. O pico de 1997 pode ser
explicado pela crise Asiatica e moratoria Russa. Outro aumento significativo foi no ano de
2000, frente aos atentados terroristas e as eleicdes presidenciais no Brasil. Nesse periodo o grau
de incerteza aumentou significativamente, tendo seu maior valor para o periodo analisado. A
elevacdo em 2008 pode ser resultado da crise econbmica brasileira, bem como a apresentada
no ano de 2015. Além disso, entre 2015 e 2016 o Brasil passou por um periodo de instabilidade

politica, que culminou no impeachment da presidente.

A literatura € unanime em afirmar que um ambiente estavel é mais favoravel aos
investimentos privados (AMAL, SEABRA E SUGAI, 2007). De acordo com IBRD (2004),
acontecimentos que tornam o ambiente mais vulneravel, tais como instabilidade politica,
corrupcdo, crise econdmica e regulacdo excessiva desencorajam 0s investidores estrangeiros.
Paises que apresentam um quadro politico, social e econémico solido estdo mais propensos a

atracdo de investimentos.
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Grafico 11- indice EMBI+ Brasil no periodo 1994 a 2016
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Fonte: Elaboracdo propria a partir de dados do IPEA Data.

O Brasil aumentou, entre o periodo de 1990 e 2012, seu grau de inser¢do no mercado
internacional, como é possivel notar nos dados do indice KOF de globalizacdo. Além disso, as
variacdes e valores do indice EMBI+ diminuiram significativamente a partir de 2003. Esses
dados indicam que o Pais ampliou sua participacdo no mercado mundial ao mesmo tempo em
que apresentou um ambiente mais estavel, tornando-se mais atrativo aos investidores

estrangeiros.

Entende-se que esses fatores sdo importantes para a avaliacdo do grau de atratividade
do Pais como um todo. Portanto, com o intuito de, posteriormente, avaliar o grau de atratividade
nas diferentes regides, na proxima secdo serdo apresentados alguns indicadores regionais que

permitem avaliar o cenario econdmico e social das regides do Brasil.
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4.1 INDICADORES REGIONAIS

O Brasil é constituido por 5 regides: Norte, Nordeste, Centro-Oeste, Sudeste e Sul. As
caracteristicas econdmicas de cada regido diferem principalmente devido as condigbes
culturais, climéticas e locacionais. S&0 notaveis 0s contrastes entre as regides, principalmente
nos quesitos econdmico e social. Através de indicadores econdmicos pretende-se demonstrar
essas divergéncias e entender os motivos pelos quais algumas regides sdo mais atrativas ao

investimento estrangeiro do que outras.

Indicadores econbmicos permitem avaliar o cenario econdémico de um pais, regido ou
cidade, para acompanhar o desenvolvimento e desempenho da economia. Esses indicadores
possibilitam aos governos, dirigentes e investidores avaliar e tomar decisdes sobre politicas e
investimentos. Nas proximas subsecOes, serdo analisados alguns dos principais indicadores
econémicos brasileiros por regido, principalmente no periodo entre 1990 e 2014, buscando
identificar as principais diferengas regionais para, posteriormente, analisar os principais
determinantes do investimento estrangeiro. Optou-se por examinar os seguintes indicadores:
PIB, IDHM, infraestrutura cientifica e tecnoldgica, e qualificacdo de mao de obra. Embora essa
analise ndo seja exaustiva, entende-se que a partir desses dados pode-se inferir divergéncias
significativas entre as regides em relacdo a economia e educacao, variaveis que serdo utilizadas

na analise do IDE.

4.1.1 Produto Interno Bruto

O Produto Interno Bruto (PIB) representa a soma de todos os bens e servigos produzidos
em determinada regido durante um periodo especifico de tempo, sendo um dos indicadores mais
utilizados para mensurar o nivel de atividade econémica. Vale ressaltar que o célculo considera
apenas os bens e servicos finais da cadeia produtiva, ndo contabilizando insumos intermediarios

a fim de evitar duplicidade.

De acordo com dados do IBGE, a regido com maior percentual de participacdo no PIB
brasileiro desde a década de 1990 até os dias atuais € a regido Sudeste. Nota-se que, em relacdo

as demais regifes, a participacdo dessa regido € significativamente maior. Em ordem
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decrescente de valor do PIB, temos regido Sudeste, Sul, Nordeste, Centro-Oeste e Norte. As

variagdes ano-ano ndo foram significativas, conforme ilustrado no Gréfico 12.

Gréfico 12 - Participagao das regides brasileiras no PIB nacional no periodo 1995 a 2012
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Fonte: Elaboragdo propria a partir de dados do IBGE.

Através da analise do PIB a precos correntes de cada regido fica explicita a diferenca
entre a regido Sudeste e as demais regides. Em 2012, o PIB do Sudeste chegou a corresponder

a 1,2 vezes o PIB agregado das demais regides, como é possivel perceber no Grafico 13.
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Gréfico 13 - PIB a precos correntes por regido do Brasil no periodo 2000 a 2012
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Fonte: Elaboracdo propria a partir de dados do IBGE.

A Figura 1 ilustra o contraste entre o PIB estadual a precos de mercado das diferentes
regibes em 2012, com destaque para o eixo Sudeste-Sul. O mapa possibilita melhor visualizacéo
das diferencas entre o Norte e o Sul do pais, ressaltando as contribuicdes de cada Estado para a

regidao em geral.
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Figura 1 - PIB estadual a precos de mercado corrente em 2012
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Fonte: IPEA, a partir de dados do IBGE.

4.1.2 IDHM

O Indice de Desenvolvimento Humano (IDH) indica o progresso com base em trés
dimensdes: renda, educacdo e satde. O principal objetivo da elaboracdo desse indicador foi o
de fornecer um contraponto ao PIB per capita, visto que este considera apenas a dimensao
econdmica do desenvolvimento. O indice de Desenvolvimento Humano e o conceito de
desenvolvimento humano foram idealizados por Mahbub ul Hag, com colaboracéo de Amartya
Sen, e foi apresentado em 1990 no primeiro Relatério de Desenvolvimento Humano do

Programa das Nac¢6es Unidas para o Desenvolvimento (PNUD).

O IDHM (IDH Municipal) —consiste em uma adaptacdo da metodologia do IDH Global,
com a finalidade de mensurar o IDH dos municipios brasileiros. Esse indicador foi proposto
por uma parceria entra 0 PNUD Brasil, o Ipea e a Fundacéo Jodo Pinheiro. Além de considerar
as trés dimensbes do IDH Global (renda, educacdo e saude), a metodologia é adequada ao
contexto brasileiro e a disponibilidade de indicadores nacionais. A base de calculo engloba as

dimensdes Longevidade (calculado através da esperanca de vida ao nascer), Educacéo (sintese
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de dois subindices: Escolaridade e Frequéncia Escolar) e Renda (obtido a partir do logaritmo

da renda domiciliar per capita).

De acordo com Amal, Seabra e Sugai (2007), o nivel de desenvolvimento humano tem
sido levado em conta de forma significativa para a localizagdo do investimento por parte das
firmas. Melhoras no padrdo de desenvolvimento humano influenciam positivamente na

qualidade da m&o-de-obra e de vida dos funcionarios de empresas multinacionais.

Na Tabela 1 estd exposto o IDHM por Estado do Brasil. Ressalta-se que quanto mais
proximo de 1, maior o desenvolvimento humano de uma unidade federativa. E possivel inferir,
a partir das informacdes da Tabela 1, que o IDHM em 2010 foi maior quando comparado ao
ano de 1991 em todos os Estados. Nota-se que os estados de S&o Paulo, Santa Catarina e 0
Distrito Federal apresentaram os melhores indices, ao passo que o0s estados de Alagoas,

Maranhao e Piaui demonstraram os resultados menos favoraveis.

Tabela 1 - IDHM por Estado em 1991 e 2010

Estado IDHM (1991) IDHM (2010)
Distrito Federal 0,616 0,824
Séo Paulo 0,578 0,783
Santa Catarina 0,543 0,774
Rio de Janeiro 0,573 0,761
Parana 0,507 0,749
Rio Grande do Sul 0,542 0,746
Espirito Santo 0,505 0,74
Goias 0,487 0,735
Minas Gerais 0,478 0,731
Mato Grosso do Sul 0,488 0,729
Mato Grosso 0,449 0,725
Amapa 0,472 0,708
Roraima 0,459 0,707
Tocantins 0,369 0,699
Rondbnia 0,407 0,69
Rio Grande do Norte 0,428 0,684
Ceara 0,405 0,682
Amazonas 0,43 0,674
Pernambuco 0,44 0,673
Sergipe 0,408 0,665

(continua)
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(continuacao)

Estado IDHM (1991) IDHM (2010)
Acre 0,402 0,663
Bahia 0,386 0,66
Paraiba 0,382 0,658
Para 0,413 0,646
Piaui 0,362 0,646
Maranhdo 0,357 0,639
Alagoas 0,37 0,631

Fonte: Elaboracéo propria a partir de dados do Atlas do Desenvolvimento Humano no Brasil.

No ambito regional, o maior IDHM, em 2010, foi o da regido Sudeste, com valor de
0,766, conforme ilustra o Grafico 14 e 0 menor na regido Nordeste, com valor de 0,663. Esses
dados evidenciam que todas as regides possuem Médio ou Alto Desenvolvimento Humano?.
Nas regifes Sudeste, Sul e Centro-Oeste todos os estados estdo situados na faixa de Alto
Desenvolvimento Humano. Em contraste, na regido Nordeste todos o estados estdo na faixa de
Médio Desenvolvimento Humano, e na regido Norte 5 dos 7 estados tambem estdo situados

nessa faixa.

20 IDHM ¢ dividido em 5 faixas. Regides com indice entre 0 e 0,499 apresentam indice de desenvolvimento
muito baixo; regides com indice entre 0,500 e 0,599 apresentam baixo indice de desenvolvimento; regides com
indice entre 0,600 e 0,699 apresentam médio nivel de desenvolvimento; regides com indice entre 0,700 e 0,799
apresentam alto nivel de desenvolvimento; regies com indice entre 0,800 e 1 apresentem indice de
desenvolvimento muito alto.
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Grafico 14 - IDHM por regides do Brasil em 2010
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Fonte: Elaboracéo propria a partir de dados do Atlas do Desenvolvimento Humano (2012).

4.1.3 Infraestrutura cientifica e tecnologica

A existéncia de um Sistema Nacional de Inovacdo (SNI) é elemento essencial para o
desenvolvimento tecnologico de um pais, a fim de atender as demandas da sociedade e do setor
empresarial. Freeman (1995), Lundvall (1992), Edquist (2001) e Nelson (1993) foram alguns
dos principais autores na construcdo do conceito de Sistemas Nacionais de Inovacdo. SNI
compreende um grupo de instituicbes, atores e mecanismos cujas interagdes contribuem para a

criacdo, avanco e difusdo de inovac@es, impulsionando o progresso tecnologico.

De acordo com Negri e Squeff (2014), a existéncia de um sitema de inovacao capaz de
responder as demandas da sociedade e do setor empresarial é essencial para o desenvolvimento
tecnoldgico de um pais. O SNI, por ser um conceito muito amplo, engloba diversos agentes,

sendo de dificil mensuracdo e analise. Assim sendo,
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Trata-se de um arranjo institucional que envolve multiplos participantes: empresas,
com seus laboratdrios de P&D e suas redes de cooperacdo; universidades e institutos
de pesquisa; instituicGes de ensino em geral; sistemas financeiros capazes de apoiar
investimentos inovadores; sistemas legais; mecanismos mercantis e ndo-mercantis de
selecdo; governos; mecanismos e instituicdes de coordenacdo. (ALBUQUERQUE,
2006)

Para fins de analise, serdo apresentados os dados dos laborat6rios, grupos de pesquisa e
dispéndios em Ciéncia e Tecnologia. Entende-se que parte fundamental do processo de
internacionalizacdo da atividade produtiva é a disposi¢do de uma infraestrutura de pesquisa
cientifica e tecnolégica moderna e atualizada, fornecendo aos pesquisadores os meios
indispensaveis a realizacdo de investigacGes de alto nivel, permitindo a producdo de novos
conhecimentos e o desenvolvimento de inovagGes. Sendo assim, regides com uma infraestrutura

adequada estariam mais propensas a atrair investidores externos.

Até recentemente, o Brasil ndo dispunha de informacdes sobre a infraestrutura de
pesquisa cientifica e tecnologica utilizada pelos pesquisadores, impossibilitando a realizacdo
de um diagnostico consistente em relagcdo as universidades, centros e instituicdes de pesquisa.
Em 2013, uma parceria entre o Ministério da Ciéncia, Tecnologia e Inovacdo (MCTI), o
Conselho Nacional de Desenvolvimento Cientifico e Tecnoldgico (CNPq), a Financiadora de
Estudos e Projetos (FINEP) e o Instituto de Pesquisa Econémica Aplicada (IPEA), viabilizou a
realizacdo de um levantamento de informacdes sobre as condicdes de infraestrutura cientifica e
tecnoldgica no pais, principalmente no que diz respeito as Universidades e Instituicdes de

Pesquisa.

Para fins de amostragem, foram considerados infraestrutura o “conjunto de instalagdes
fisicas e condi¢Ges materiais de apoio (equipamentos e recursos) utilizados pelos pesquisadores
para a realizagdo de atividades de P&D” (NEGRI & SQUEFF, 2016). Um dos principais
resultados do projeto foi a consolidacdo de uma base de dados detalhada sobre os diversos tipos
de infraestrutura de pesquisa no Brasil, permitindo uma andlise mais concisa em relacdo as
caracteristicas dos principais laboratdrios, que representam cerca de 84% das infraestruturas de

pesquisa existentes no Pais.

A Tabela 2 expde a distribuicdo regional das infraestruturas em ndmero e tamanho.
Pode-se notar uma concentracao de infraestruturas nas regifes Sudeste e Sul, tanto em nimero

de unidades quanto em area fisica. Quanto ao nimero de unidades, a regido Sudeste apresenta
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mais da metade do total, aproximamente 57%, seguida pela regido Sul, com 23%. Além disso,
relacionando-se o0 nimero de unidades e a &rea fisica, pode-se sugerir que nas regides Sul e

Sudeste os laboratorios sdo, em média, de maior escala.

Tabela 2 - NUmero de unidades e érea fisica por regido em 2014

Regido NUmero de unidades Avrea fisica (m2)
Norte 54 8.990,16
Nordeste 170 22.828,88
Cento-Oeste 113 16.211,18
Sudeste 1.004 237.438,27
Sul 419 76.045,48
Total 1760 361.513,97

Fonte: Elaboracédo propria a partir de dados do MCTI/CNP¢/IPEA.

Outro fator relevante para avaliacdo da infraestrutura cientifica e tecnolégica no Pais
sdo os grupos de pesquisa. Para tanto, serdo utilizados dados do Diretorio dos Grupos de
Pesquisa no Brasil, que consiste no censo dos grupos de pesquisa cientifica e tecnolégica em
atividade. As informacdes dizem respeito aos recursos humanos constituidos por pesquisadores,
estudantes e técnicos. Os grupos de pesquisa sd@o importantes fontes de informacéo para as

empresas, viabilizando inovages, visto que geram conhecimentos.

Na tabela 3 é possivel notar um crescimento no nimero de grupos de pesquisa em todas
as regides, demonstrando um maior reconhecimento quanto a importancia dessa area e um
maior interesse dos pesquisadores, técnicos e alunos na area de pesquisa. A regido Sudeste,
novamente, apresentou um numero elevado, responsavel por mais de 50% dos grupos de
pesquisa do Pais em todo o periodo analisado. Também é importante salientar o nimero
consideravel de grupos de pesquisa nas regides Sul e Nordeste, representando, cada uma, cerca

de 20% dos grupos.
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Tabela 3 - NUmero de Grupos de Pesquisa por regido no periodo 2000 a 2016

Regido 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2014 2016
Norte 354 590 770 933 1.070 1.433 2.068 2.382
Nordeste 1.720 2.274 2.760 3.269 3.863 5.044 7.215 7.713
Centro-Oeste 636 809 1.139 1.275 1.455 1.965 2.654 2.899
Sudeste 6.733 7.855 10.221 10.592 11.120 12.877 15.549 16.009
Sul 2.317 3.630 4.580 4.955 5.289 6.204 7.938 8.637

Fonte: Elaboracdo propria a partir de dados do Diretdrio dos Grupos de Pesquisa no Brasil.

Com a finalidade de compreender com maior precisdo as disparidades regionais em
relacdo a infraestrutura cientifica e tecnologica, serdo analisados também os dispéndios dos
governos estaduais em C&T. No Grafico 15 pode-se verificar que na regido Sudeste o valor
investido em C&T pelos governos estaduais € significativamente maior do que nas demais

regides.

Grafico 15 - Dispéndios dos governos estaduais em C&T por regido no periodo 2000 a 2014
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Fonte: Elaboragdo propria a partir de dados do Ministério da Ciéncia e Tecnologia do Brasil.
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A partir dos dados expostos, entende-se que incentivos governamentais colaboram
positivamente para o desenvolvimento dos centros de pesquisa, laboratérios, pesquisadores e
demais agentes da Ciéncia e Tecnologia. As regides que apresentam maior volume de
investimentos estaduais, maior numero de laboratérios e grupos de pesquisa sdo as regides

Sudeste, Sul e Nordeste.

4.1.4 Qualificagdo de méao de obra

Apds uma anéalise de indicadores econdmicos, como PIB, IDHM, e de uma anélise de
infraestrutura, faz-se necessario a avaliacdo do capital humano nas diferentes regides do Brasil.
Para tanto, serdo demonstrados dados relativos a qualificacdo de mdo de obra. Deduz-se que

um ambiente mais qualificado tende a ser mais favoravel e atrativo ao investimento externo.

A qualificacdo de mé&o de obra pode ser mensurada através do nivel de instrucéo dos
trabalhadores. Esse nivel pode influenciar diretamente na produtividade das empresas, assim
como na decisdo de investimento. Segundo o IBRD (2004), paises com baixos salarios e baixa
qualificacdo de méo de obra apresentam uma tendéncia a atracao de investimentos cujo intuito
¢ garantir vantagens competitivas baseadas em baixo custo. Ao mesmo tempo em que paises
com alta qualificacdo de méo de obra e salarios elevados tendem a atrair investimentos em

projetos mais intensivos em capital e tecnologia.

As empresas podem basear suas decisfes de investimento em relacéo a qualificacdo dos
trabalhadores. Em geral, espera-se que o trabalhador tenha a capacidade de ler, escrever,
entender, interpretar e raciocinar de forma logica e rapida, obtendo assim melhores resultados
em suas atividades e diminuindo os custos em treinamento e capacitacdo. O nivel educacional

é capaz de determinar o tipo de investimento de entrada.

Para Borensztein, de Gregorio e Lee (1998), o efeito do IDE no crescimento econémico
depende do nivel de capital humano disponivel no pais receptor. Para beneficiar-se da
tecnologia trazida pelo IDE, o pais deve ter capacidade de absorvé-la. No Brasil, de acordo com
o Gréfico 16, apenas 18,5% das pessoas com 14 anos ou mais de idade, ocupadas, haviam

concluido o ensino superior, enquanto 28% ndo haviam concluido o ensino fundamental.
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Gréfico 16 - Distribuicdo das pessoas de 14 anos ou mais de idade ocupadas, por nivel de
instrucéo, no 4 trimestre de 2016
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Fonte: Elaboragdo propria a partir de dados da PNAD.

Regionalmente, o nivel de instrucdo das pessoas ocupadas de mais de 14 anos ou mais
de idade varia significativamente, como € possivel observar no Grafico 17. As regifes Norte e
Nordeste apresentaram um percentual maior de pessoas com niveis de instrucdo mais baixos
(ensino fundamental incompleto), e nas regides Centro-Oeste, Sudeste e Sul o percentual de
pessoas com, pelo menos, ensino médio completo foi maior do que nas demais. O destaque,
novamente, € na regido Sudeste, na qual 22% dos trabalhadores haviam completado o ensino

superior.
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Gréfico 17 - Nivel de instrucdo das pessoas ocupadas de 14 anos ou mais de idade por regido
no 4 trimestre de 2016
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Fonte: Elaboracdo propria a partir de dados da PNAD.

Como a pesquisa abrange pessoas a partir dos 14 anos, é necessario entender o
percentual de cada faixa etaria para que seja possivel avaliar o grau de instrucdo com maior
precisdo. Segundo o Grafico 18, o maior percentual de pessoas ocupadas, em todas as regides,

esta na faixa etaria entre 25 e 59 anos.

A disponibilidade de trabalhadores qualificados pode ser elemento decisivo para 0s
investidores estrangeiros, principalmente em paises em desenvolvimento. De acordo com
Amal, Seabra e Sugai (2007), um namero maior de trabalhadores qualificados reduz os custos
de treinamento e apresenta uma tendéncia a geracdo de externalidades positivas, visto que um
mercado com trabalhadores qualificados estd associado a altos indices de concentracdo

industrial.
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Gréfico 18- Nivel da ocupacao das pessoas por grupos de idade no 4° trimestre de 2016
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Fonte:Elaboracdo prépria a partir de dados da PNAD.

As faixas etarias com maior numero de trabalhadores sdo de idades em que, de acordo
com o sistema educacional brasileiro, espera-se que as pessoas apresentem, no minimo, grau de
instrucdo com ensino superior incompleto. Relacionando as informacdes dos Graficos 17 e 18,
é possivel notar que as regides com maior percentual de profissionai qualificados séo as regifes

Sudeste, Sul e Centro-Oeste.

Considerando os dados apresentados e as analises realizadas, é possivel inferir a
hipdtese de que as regides atraem diferentes modalidades de investimento estrangeiro, sendo as
regides Sudeste e Sul as que apresentam melhores indicadores e, portanto, atraem maior volume
de investimentos, motivados principalmente por mdo de obra qualificada, infraestrutura,
desenvolvimento humano e crescimento econdmico. Nas proximas subsecdes, sdo analisados
os valores de IDE em cada regido e setor, buscando identificar as tendéncias e motivacdes do

investimento direto estrangeiro no Brasil.
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4.2 ANALISE REGIONAL DO INVESTIMENTO DIRETO ESTRANGEIRO NO BRASIL

Os valores de IDE por regides limitam-se aos dados obtidos pelo Censo de Capitais
Estrangeiros, realizado em intervalos de 5 anos pelo Banco Central do Brasil. Para fins de
estimativa de valores de IDE considera-se o capital integralizado por néo residentes. Considera-
se ndo residente a pessoa juridica com sede no exterior. As Tabelas 3 e 4 mostram o0s valores
do estoque de IDE e nivel de emprego gerados pelas multinacionais em cada regido do Pais nos
anos de 1995, 2000 e 2005.

Com base na Tabela 4, pode-se observar que é expressiva a diferenca de valores de
capital integralizado por ndo residentes entre as regides do Brasil, principalmente se
compararmos as regides Sul e Norte. As regides Sul e Sudeste concentraram, em média, 93%
do valor total de capital integralizado por néo residentes em todo o periodo de analise, estando

a fatia majoritaria do capital concentrada na regido Sudeste.

Tabela 4 - Valor do capital consolidado por regido demografica, nos anos de 1995, 2000 e

2005
Regito Capital integralizado por néo residentes (R$1000)
1995 2000 2005
Norte 817.594 3.072.838 4.948.454
Nordeste 1.573.972 6.231.947 12.899.185
Centro-Oeste 211.957 2.549.229 5.787.460
Sudeste 35.674.074 174.659.480 327.018.488
Sul 2.221.041 14.721.337 30.240.775

Fonte: Elaboracgdo propria a partir de dados do BACEN.

O numero de empregos gerados pelas empresas multinacionais esta exposto na Tabela
5. A partir desse numero é possivel inferir que a média de empregados por regido aumentou em
todos os periodos com excecao da regido Nordeste no ano de 2000. As regides com menores
médias de empregados foram as regides Norte e Centro-Oeste, enquanto as maiores foram,

novamente, as regides Sul e Sudeste. A geracdo de empregos €, também, fator importante do



69

investimento direto estrangeiro, pois demonstra o interesse das empresas multinacionais em

contratar mao de obra local.

Tabela 5- Média anual de empregados por regido demografica nos anos 1995, 2000 e 2005

Empregados (média anual)

Regido
1995 2000 2005
Norte 27.995 38.100 52.781
Nordeste 101.893 82.381 115.436
Centro-Oeste 11.130 21.943 57.085
Sudeste 1.082.248 1.350.493 1.630.005
Sul 129.305 215.615 235.076
Exterior 0 1.023 1.248

Fonte: Elaboracdo propria a partir de dados do BACEN.

A base de dados de IDE do Banco Central do Brasil apresenta limitacdes, pois permite
apenas uma anéalise até o ano de 2005, em intervalos de 5 anos. Portanto, nesse trabalho sera
utilizada também a base de dados do FDI markets®, que contabiliza o IDE na modalidade
greenfield. Essa modalidade de investimento envolve projetos nos quais 0s recursos do
investidor destinam-se a construcdo da estrutura necessaria a operacdo. Refere-se ao capital
investido por companhias estrangeiras em projetos exclusivamente destinados a implantacdo
ou expansdo da capacidade produtiva no pais de destino (BARROSO, 2016). E importante

ressaltar que essa base apresenta ao valores de investimento e média de emprego projetados.

Conforme a Tabela 6, a regido Sudeste apresentou o maior valor de IDE na modalidade
greenfield (57%) e maior nUmero de empregos gerados (55%). Isso demonstra, novamente,
maior atratividade ao capital estrangeiro nessa regido do Pais. Vale notar que para essa

modalidade de investimento, a regido Nordeste mostrou o segundo maior volume para os dois

3 Dados gentilmente cedidos por Edison Benedito da Silva Filho, Coordenador Geral de Pesquisa em Relagdes
Econdmicas e Politicas Internacionais do Instituto de Pesquisa Econdmica Aplicada — IPEA.
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requisitos, com uma representatividade de 20% do valor total e 18% dos empregos gerados. A
regido Norte recebeu o menor valor (6%), seguida pelas regides Centro-Oeste (7%) e Sul (9%).
Quanto aos empregos gerados, as regides com menor quantidade foram as regides Centro-Oeste
e Norte, que representaram cerca de 6% cada uma.

Tabela 6 - Investimentos greenfield e média de empregos gerados por regido no periodo 2003

a 2014
Regido Valor (US$ bilhdes) Empregos gerados
Norte 21,8 52.916
Nordeste 72,3 134.779
Centro-Oeste 24,2 49.489
Sudeste 203,6 436.685
Sul 33,9 104.230

Fonte: Elaboracdo propria a partir de dados do FDI markets.

Realizando uma analise de volume de IDE greenfield por estado, fica ainda mais
evidente a concentracdo na regido Sudeste, principalmente no estado de S&o Paulo, que
representou cerca de 31% do total conforme ilustrado na Tabela 7. E possivel notar também
que os estados que receberam maior valor de investimento greenfield sdo os que possuem
melhor infraestrutura, desenvolvimento humano e qualificacdo de mao de obra, localizados nas
regibes Sul e Sudeste do Pais. Observa-se que, em termos de distribuicdo regional, os fluxos

de IDE greenfield seguem um padrdo similar ao da participacdo de cada regido no PIB do Pais.

Tabela 7 — Investimentos greenfield e média de empregos gerados por estado no periodo 2003

a 2014
Estado Valor (US$ bilhGes) Empregos gerados
Sdo Paulo 110.366 258.765
Rio de Janeiro 50.985 92.517
Minas Gerais 37.700 75.240
Pernambuco 31.688 41.772
Bahia 17.069 44.310
Parana 14.023 45,045

Rio Grande do Sul 12.363 40.414
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Para 10.969 18.433
Ceara 10.492 26.683
Goias 9.729 22.329
Mato Grosso do Sul 7.932 16.586
Maranhéo 7.841 12.564
Santa Catarina 7.472 18.771
(continua)
(continuacao)
Estado Valor (US$ bilhGes) Empregos gerados
Amazonas 6.698 27.862
Mato Grosso 4.613 7.275
Espirito Santo 4.566 10.163
Distrito Federal 1.900 3.299
Amapa 1.806 2.333
Rio Grande do Norte 1.576 2.776
Paraiba 1.387 1.841
Rondbnia 1.293 2.699
Sergipe 1.056 1.457
Tocantins 902 983
Piaui 683 1.348
Alagoas 475 2.028
Acre 166 606

Fonte: Elaboracdo propria a partir de dados do FDI markets

Apesar de ser um pais ainda em desenvolvimento, o Brasil recebe volumes significativos
de IDE. As variaveis analisadas para cada regido permitem inferir que quanto melhores os
indicadores macroecondémicos como PIB e IDHM, as condicdes de infraestrutura cientifica e
tecnoldgica, e a qualificacdo da médo de obra, mais atrativa a regido sera aos investimentos
estrangeiros diretos. Do ponto de vista geografico, pode-se inferir que com melhores

indicadores as regides tendem a receber maior volume de capital estrangeiro.

Com o objetivo de complementar a analise regional, o topico seguinte aborda a questdo
setorial. Entende-se que o setor também é um fator decisivo nas escolhas dos investidores
estrangeiros. Portanto, busca-se identificar quais sdo os setores mais atrativos no Brasil, e se ha

relacdo entre as maiores regides e setores receptores de investimento direto estrangeiro.
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4.3 ANALISE SETORIAL DO INVESTIMENTO DIRETO ESTRANGEIRO NO BRASIL

A andlise setorial permite depreender qual é o principal segmento de destino dos IDE.
Os determinantes dos fluxos de investimento estrangeiro diferem fortemente entre os setores.
Sendo assim, 0 objetivo dessa secdo é compreender quais sdo 0s setores que recebem maior
volume de capital estrangeiro com o intuito de identificar quais s&o os pricipais incentivos em

cada setor e em que regides estdo localizados.

Walsh e Yu (2010), através de uma analise sobre os fatores que atraem os fluxos de IDE
para os diferentes setores, sugerem que investimentos no setor primario ndo tém significativa
relagdo com a estabilidade econbmica, o nivel de desenvolvimento e a qualidade institucional
do pais receptor, embora o agrupamento dos efeitos pareca importante, visto que maiores
estoques atraem maiores fluxos adicionais. Comumente, projetos de IDE no setor primario

possuem como fatores determinantes recursos natuais e baixo custo de méo de obra.

Em relagdo ao setor secundario, 0s autores revelam que mercados de trabalho mais
flexiveis e mercados financeiros mais desenvolvidos tendem a atrair maior volume de IDE.
Além disso, uma taxa de cambio real efetiva mais baixa geralmente induz ao investimento em
manufatura naquela economia. Fatores como infraestrutura, desempenho institucional e

abertura comercial tambem impulsionam a atratividade do setor secundario.

Os autores sustentam que fatores macroeconémicos tém impactos significativos na
atracdo de investimentos ao setor terciario, cujos fluxos séo maiores em economias mais abertas
e em rapido crescimento. Ainda, infraestrutura e poder judicial mais independente também sdo

fatores decisivos para o IDE nesse setor.

No periodo entre 1996 e 2009, segundo dados do Banco Central do Brasil, a maior parte
dos investimentos estrangeiros no Pais foram destinados ao setor de servicos. O setor servicos
liderou o ranking dos setores que mais receberam essa modalidade de investimento, como pode

ser visto na Tabela 8.
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Tabela 8 - Fluxos de IDE no Brasil segundo 0s principais setores e ramos de atividade nos
periodos 1996-2000 e 2001-2009

Atividade econdmica 1996 - 2000 2001 - 2009

US$ milhoes US$ milhoes
Agricultura, pecudria e extrativa mineral 1.780 30.700
Industria 18.615 83.020
Servigos 83.299 111.054

Fonte: Elaboracgdo propria a partir de dados do BACEN.
Nota: No periodo de 1996-2000, sdo considerados os ingressos de investimentos para empresas receptoras de

US$ 10 milhdes ou mais ao ano. A partir de 2001, sdo considerados todos os ingressos de investimentos.

Em relacdo ao estoque de IDE, os numeros da Inddstria equiparam-se ao do setor de
Servigos, que novamente assume a lideranca. E possivel deduzir da Tabela 9 que o estoque de
investimento estrangeiro em atividades de agricultura, pecudria e extrativa mineral apresentou

reducdo para o periodo analisado.

Tabela 9 - Estoque de IDE por setor de atividade econdmica da empresa residente no Brasil

2010 2011 2012 2013 2014
Atividade econdmica

US$ milhdes US$ milndes  US$ milhdes  US$ milhdes US$ milhdes

Agricultura, pecuéria e

; X 92.371 85.775 70.983 68.590 63.061
extrativa mineral
Industria 227.857 228.882 253.686 231.761 207.594
Servigos 266.981 274.935 289.770 266.938 260.789

Fonte: Elaboracgdo propria a partir de dados do BACEN.

O percentual de IDE recebido por cada setor no ano de 2014 esta ilustrado no Grafico
19, com o objetivo de demonstrar com maior clareza a diferenca entre os setores. Nota-se que

a participacdo da Agricultura, pecuéria e extrativa mineral é significativamente menor, sendo o
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setor que menos recebe essa modalidade de investimento apesar da abundancia de recursos

naturais e das favoraveis condigdes climaticas para essas atividades econdémicas no Brasil.

Gréfico 19 - Percentual de IDE total recebido por cada setor no Brasil em 2014

= Agricultura, pecudria e
extrativa mineral

= IndUstria

= Servicos

Fonte: Elaboragéo propria a partir de dados do BACEN.

No setor de agricultura, pecudria e extrativa mineral percebe-se grande concentracao de
IDE na extracdo de petréleo e gas natural, representando cerca de 54% do total de investimentos
nesse setor, conforme ilustrado na Tabela 10. Segundo dados da Agéncia Nacional do Petrdleo,
gas natural e biocombustiveis (ANP), os Estados com maior volume de producéo de petroleo e
gas natural sdo Rio de Janeiro, Espirito Santo e Sdo Paulo, todos localizados na regido Sudeste

do Brasil, responsavel por 95% da producéo de petrdleo e 77% da producdo de gas natural.

Mesmo o Pais possuindo condicOes favordveis a agricultura e pecuaria, o fluxo de
investimentos externos ndo tende a convergir para esses setores. Como é possivel notar na

Tabela 10, as atividades de extracdo de minerais, agricultura, pecuaria, producéo florestal, pesca
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e aquicultura receberam, cada uma, menos de 15% de investimento estrangeiro do total de IDE

no setor, demonstrando pouca representatividade.

Tabela 10 - IDE recebido no setor de Agricultura, pecudria e extrativa mineral em 2014

Agricultura, pecuaria e extrativa mineral Valor (US$ milhdes) %
Extracdo de petroleo e gas natural 33901 54%
Extracdo de minerais metalicos 9 666 15%
Atividades de apoio a extracdo de minerais 8 688 14%
Agricultura, pecuéria e servicos relacionados 4851 8%
Extracdo de minerais ndo-metalicos 4138 7%
Produgcdo florestal 1812 3%
Pesca e aquicultura 5 0%

Fonte: Elaboracdo propria a partir de dados do BACEN.

Em relacdo as atividades industriais, 0 setor com maior valor de IDE foi o de bebidas,
representando 27% do total, que abrange tanto as bebidas alcodlicas quanto as bebidas nédo
alcoolicas. De acordo com relatorio do BNDES (2014), como o produto é composto quase que
integralmente por agua, a localizagdo geografica € orientada pela proximidade com os mercados
consumidores. Por isso, 0 setor ostenta ampla difusdo regional, visto que no Brasil o acesso a

fontes de agua é relativamente facil.

As estruturas de mercado da industria de cervejas e refrigerantes sdo fortemente
concentradas, caracterizando-se pela presenca de empresas e marcas lideres. 1sso ocorre devido
a existéncia de altas barreiras a entrada de novos competidores, e pelo fato de as cadeias
produtivas demandarem grandes escalas nas operacGes com o objetivo de obter custos
competitivos e explorar oportunidades de economias de escopo. Grandes empresas dedicam-
se a producdo em larga escala competindo via marca e aumentando as margens de lucro através
de ganhos de produtividade. Além disso, o Brasil esté entre os maiores consumidores mundiais
de cervejas e refrigerantes (BNDES, 2004).
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Sendo assim, pode-se inferir que os investimentos diretos estrangeiros no setor de
bebidas destina-se a empresas ja consolidadas no mercado nacional e internacional, atraveés,
principalmente, de fusbes e aquisi¢cdes. Segundo relatorio trimestral da KMPG (2016), o setor
de bebidas esteve, desde 1994, entre os trés primeiros setores que tiveram maior nimero de
negociacoes de fusdo e aquisi¢do concretizadas.

Tabela 11 - IDE recebido no setor de Industria em 2014

Indistria Valor (US$ milhdes) %
Bebidas 55504 27%
Metalurgia 21422 10%
Veiculos automotores, reboques e carrocerias 18 455 9%
Produtos alimenticios 18 346 9%
Produtos quimicos 18 104 9%
Magquinas e equipamentos 9833 5%
Produtos do fumo 9339 4%
Produtos farmogquimicos e farmacéuticos 8 338 4%
Produtos de borracha e de material plastico 7087 3%
Celulose, papel e produtos de papel 6 905 3%
Equipamentos de informatica, produtos eletrénicos e épticos 6018 3%
Coque, derivados de petrdleo e biocombustiveis 5177 2%
Produtos minerais ndo-metalicos 4700 2%
Maquinas, aparelhos e materiais elétricos 4 309 2%
Produtos diversos 3296 2%
Produtos de metal 3217 2%
Outros equipamentos de transporte 2794 1%
Manutencdo, reparacgdo e instalacdo de maquinas e equipamentos 1506 1%
Produtos téxteis 1470 1%
Outros 1776 1%

Fonte: Elaboracgdo propria a partir de dados do BACEN.

No setor de servicos, setor que recebeu o maior valor de IDE no periodo em questdo, a
principal atividade em relacdo ao valor recebido foi de servicos financeiros e atividades
auxiliares, com aproximadamente 32% do total de IDE para esse setor. De acordo com relatério
da PricewaterhouseCoopers (2016) sobre as fusdes e aquisicdes no Brasil, entre 0s cinco

maiores setores que concretizaram negociacOes de fusdes e aquisiches, estdo 0s servigos
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auxiliares e o financeiro. De acordo com Laplane e Sarti (2002), o aumento da presenca das
empresas estrangeiras nos servigos € resultado, em grande parte, dos processos de privatizacdo

nos setores financeiros e de telecomunicagdes.

O processo de abertura comercial e financeira do Brasil nos anos 1990 culminou em
importantes mudangas na estrutura e nos padrdes de concorréncia do sistema bancério
brasileiro. Como resultado, os bancos estrangeiros ampliaram sua participagdo no mercado
bancario do Pais, intensificando o processo de fusdes e aquisicdes (CAMARGO, 2009). De
acordo com Corazza (2001), houve uma reducdo significativa do namero de bancos publicos
estaduais e privados nacionais, bem como crescimento expressivo dos bancos de controle
estrangeiro. Além de maior nimero de bancos estrangeiros, a participacdo no volume de
créditos, ativos, depdsitos e patriménio liquido pelos bancos estrangeiros no sistema bancario
nacional foi expressiva, demonstrando o aumento da internacionalizagdo. Esses fatores
auxiliam no entendimento da expressiva participacdo dos servicos financeiros nos fluxos de

investimento externo.

O setor de telecomunicagfes, com a revolugdo da informacao, passou a ser um setor
estratégico e a desempenhar importante papel no desenvolvimento econémico, tornando-se
indispensavel para a sustentacdo do processo de globalizacdo. A privatizacdo dos servigos de
telecomunicacdo na década de 1990, contribuiu para a expanséo desse setor, impulsionado por
um conjunto de fatores tecnologicos e de estimulo a competicdo e a abertura de mercados. Os
rapidos avancgos no processamento de dados e na tecnologia de telecomunicacfes geraram um
grau de integracdo e internacionalizacdo mundial sem precedentes (PIRES; DORES, 2000).
Como consequéncia, houve o acirramento do processo de fusdes e aquisi¢Oes, e o capital
estrangeiro passou a ser parte integrante do setor. E possivel notar na tabela 12 que o setor de
telecomunicacdes recebeu um valor consideravel de capital estrangeiro, representando em
média 16% do total de IDE destinados ao setor de servicos. Para 0s demais setores, 0s valores

representam menos de 15% do total de IDE.
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Tabela 12 - IDE recebido no setor de Servigos em 2014

Servigos Valor (US$ milhges) %
Servigos financeiros e atividades auxiliares 79732 32%
Telecomunicaces 39798 16%
Comércio, exceto veiculos 35032 14%
Eletricidade, gas e outras utilidades 23526 9%
Seguros, resseguros, previdéncia complementar e planos de satde 16 453 7%
Atividades imobiliarias 14 080 6%
Atividades de sedes de empresas e de consultoria em gestdo de empresas 9851 4%
Servicos de escritdrio e outros servicos prestados a empresas 4787 2%
Transporte 4 560 2%
Construgdo de edificios 4 288 2%
Servigos de tecnologia da informacéo 3839 2%
Armazenamento e atividades auxiliares de transportes 3836 2%
Aluguéis ndo-imobiliarios e gestdo de ativos intangiveis 3191 1%
Obras de infra-estrutura 2710 1%
Alimentacéo 2331 1%
Servicgos de arquitetura e engenharia 1622 1%
Prestacdo de servicos de informacéo 1545 1%
Outros 1277 1%

Fonte: Elaboracdo prépria a partir de dado do BACEN.

Os investimentos da modalidade greenfield foram destinados principalmente aos setores
de mineracéo e siderurgia, comunicacdes e industria automobilistica e autopecas, conforme a
Tabela 13. O setor de Mineracdo e siderurgia dominou a preferéncia das firmas estrangeiras,
recebendo em média 21% do total de investimentos greenfield no periodo. Nota-se também,
novamente, um montante expressivo de investimentos no setor de comunica¢fes. O montante
total para o periodo analisado foi de US$ 365 bilhes, sendo possivel notar um elevado grau de
diversificacdo setorial no periodo analisado. Segundo Ribeiro e Filho (2013), a diversidade de
setores em termos de sofisticacdo tecnoldgica e os elevados fluxos de IDE recebidos

evidenciam a complexidade do parque industrial brasileiro.
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Tabela 13 - Volume e participacéo relativa dos IDE greenfield por setor no Brasil no
periodo 2003 a 2014

Setor IDE (US$ milhdes) Participacéo (%)

Minerac&o e siderurgia 76.015 21%
Comunicaces 52.121 15%
Indistria automobilistica e autopecas 47.428 13%
Servicos financeiros 30.431 9%
Carvdo, petréleo e gas natural 27.059 8%
Alimentos e tabaco 26.451 7%
Energias renovaveis 19.515 5%
Quimica 9.263 3%
Magquinas e equipamentos 8.467 2%
Celulose, papel e embalagens 6.917 2%
Outros 52.087 15%

Fonte: Elaboracdo propria com base nos dados do FDI markets.

A Tabela 14 apresenta a distribuicdo setorial dos projetos de IDE greenfield por regido
do Brasil no periodo 2003 a 2014. A regido Sudeste apresentou os maiores valores de IDE
greenfield para praticamente todos os setores com exce¢do do setor de carvdo, petroleo e gas
natural que apresentou maior valor para a regido Nordeste, principalmente no estado de
Pernambuco. Pode-se inferir que a regido Sudeste € um polo atrativo de investimentos tanto em
setores primarios quanto em setores tecnologicamente mais desenvolvidos. E importante
ressaltar também o elevado volume de IDE destinado a regido Nordeste nos diversos setores,

tanto primarios quanto intensivos em tecnologia.
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Tabela 14 - Dez principais setores receptores de IDE greenfield por regido no Brasil no
periodo 2003 a 2014 em US$ milhdes

. n . Carvéo . . Energias . Celulose
L Mineracéo .. Comuni . . Servigos Alimento g T Maquinas papel
Regiéo . . automobil ~ petroleo gas . . renovave Quimica .
siderurgia s cagOes financeiros tabaco . eequip. embalagen
istica natural is s
Norte 10.416 447  3.910 0 29 1.865 1.284 133 85 0
Nordeste 19.350 11172 1.337 18.026 1.296 5.288 3.312 1.728 89 493
Centro
Oeste 10.821 1.720 5 69 407 3.499 2.550 1.894 118 2.098
Sudeste 45.169 33.730 28.220 9.102 22.660 8.440 6.990 5.260 6.992 2.476
Sul 5.375 9.488  1.819 0 814 3.590 2.453 908 2.309 1.247

Fonte: Elaboracgdo propria a partir de dados do FDI markets.

A partir dos resultados obtidos nas analises regional e setorial, é possivel perceber as
disparidades das regides do Pais como receptoras de IDE, o que pode ser explicado devido as
motivagdes dos investidores estrangeiros e as diferentes caracteristicas econdmicas, sociais e

politicas dos estados do Pais.

As regides Sul, Sudeste e Nordeste apresentam o0s indicadores econdmicos mais
elevados e sdo, a0 mesmo tempo, as principais receptoras de IDE no pais. 1sso mostra que em
algumas industrias, notadamente, as que sdo intensivas em conhecimento e tecnologia
caracterizadas pelas rapidas mudancas tecnoldgicas, as EMNs tendem a concentrar as suas

atividades em um pequeno numero de localidades dentro do mesmo pais (UNCTAD, 2001).

Em estudo realizado pelos autores Amal, Seabra e Sugai (2007) através de um modelo
econométrico de corte transversal sobre a importancia de fatores sdcio-culturais e institucionais
de &mbito regional sobre o IDE na regido Sul do Brasil, os resultados estimados indicaram que
o IDE estaria diretamente associado a um alto nivel de desenvolvimento humano (IDH),
elevado grau de concentracdo industrial e de salarios. A hipotese dos autores é de que um alto
poder de compra, um padrdo elevado de desenvolvimento, a proximidade com grandes centros
consumidores, o nivel educacional e a infra-estrutura fornecem vantagens comparativas a
regido Sul na atracdo de IDE, visto que oferecem um ambiente propicio ao investimento. De
acordo com os dados analisados nas se¢Ges anteriores, que corroboram os dados desses autores,

a Regido Sul foi a segunda maior receptora de IDE e recebeu maior concentracdo de
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investimentos externos greenfield nas industrias Automobilistica, Mineracéo e Siderurgia, e

Servigos Financeiros.

E possivel notar a relagio entre fatores sdcio-culturais e institucionais sobre o IDE
também para a regido Sudeste, que apresenta 0s mais altos indicadores econdmicos, como PIB
e IDH; niveis elevados de qualificacdo de médo de obra; infraestrutura, apresentando o maior
parque industrial do Pais; maior densidade demogréfica e o mais alto indice de urbanizacdo do
Pais. Essa regido destaca-se tanto na atracdo de IDE quanto na atracdo de IDE greenfield, as
duas modalidades analisadas nas se¢des anteriores. Vale ressaltar também que o maior parque
industrial da América Latina esta localizado no Estado de S&o Paulo, que contribui de maneira
expressiva para os resultados da regido. No periodo analisado, a regido Sudeste recebeu maior
concentracdo de investimentos externos greenfield nas atividades industriais de media
intensidade tecnoldgica, principalmente nos setores de Mineracao e Siderurgia, Automobilistica

e Comunicacdes no periodo analisado.

A regido Nordeste e a terceira regido com melhores indicadores em termos de
qualificacdo de méo de obra, infraestrutura e participacdo no PIB nacional. Essa regido também
recebeu quantidade significativa de IDE no periodo analisado, principalmente na modalidade
greenfield, sendo a segunda maior receptora dessa modalidade. Os principais destinos de IDE
greenfield foram as industrias de Mineracdo e Siderurgia; Carvao, Petroleo e Gas Natural;
Automobilistica, considerados setores industriais de média intensidade tecnoldgica. De acordo
com Barroso (2016), dois estados do Nordeste estavam entre os principais receptores de IDE
na modalidade greenfield, Pernambuco e Bahia. O resultado, segundo a autora, reflete o

desenvolvimento das cadeias produtivas relevantes no setor petroquimico e na industria naval.

As regides Centro-Oeste e Norte apresentaram o0s menores valores de IDE para o
periodo analisado, o que pode ser explicado pelos baixos indicadores econémicos, IDHM e
PIB, limitada infraestrutura e baixa qualificacdo de mdo de obra. Os investimentos externos
greenfield para a regido Norte concentraram-se principalmente em atividades de Mineracéo e
Siderurgia; Comunicacgdes; Alimentos e Tabaco. Ja na regido Centro-Oeste, 0s investimentos
externos destinaram-se principalmente as industrias de Mineracdo e Siderurgia; Alimentos e
Tabaco; Energias Renovaveis. Essas regifes, em geral, atraem investimentos em setores mais

tradicionais ou de exploracdo de recursos naturais.
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5 CONSIDERACOES FINAIS

O surgimento dos mercados globais foi uma das transformacgdes mais relevantes na
economia mundial, alterando as configuragdes dos fluxos de comércio internacional. O periodo
apos a Segunda Guerra Mundial foi de crescimento da economia e de expansdo do mercado
internacional através da internacionalizacdo da producdo, essencialmente entre 0s paises

desenvolvidos.

O pioneirismo dos paises desenvolvidos no processo de internacionalizagdo pode ser
explicado através da teoria do ciclo de vida do produto de Vernon, segundo a qual a primeira
fase do estagio, a fase de inovacdo, geralmente ocorre em paises mais avangados
industrialmente. Complementando, as teorias da Escola de Uppsala contribuem para o
entendimento dessa concentracdo nos paises desenvolvidos, pois, segundo essa corrente, a
escolha dos primeiros mercados baseia-se na distancia psiquica entre os paises, que buscam

inicialmente mercados com caracteristicas semelhantes a fim de diminuir os niveis de incerteza.

De acordo com o paradigma eclético de Dunning, ao realizar a escolha do local sdo
considerados aspectos como localidade, acessibilidade, potencial, economia, politica entre
outros fatores. Para ordenar as inumeras alternativas que podem surgir das diferentes
combinagdes dessas vantagens, Dunning classifica o IDE em 4 tipos conforme seu objetivo
principal: resource based, market based, efficiency based, trade and distribution. No caso do
Brasil, pode-se perceber uma tendéncia a atracdo de capital estrangeiro motivado pelo market
based, ou seja, “busca por mercado”, levando-se em consideracdo o crescimento do mercado

consumidor brasileiro, apresentando grande potencial de consumo interno.

A década de 1990 foi um periodo marcante nos fluxos de investimentos estrangeiros, no
qual verificou-se um aumento no processo de internacionalizacdo das atividades produtivas
tanto em paises desenvolvidos quanto nos em desenvolvimento. Isso ocorreu, devido,
principalmente, a abertura das economias ao comércio mundial. A dindmica dos fluxos de IDE
alterou-se substancialmente com o crescimento das economias em desenvolvimento. Isto é, o
IDE tornou-se um dos principais componentes dos fluxos de recursos externos privados nesses
paises. De acordo com a teoria do ciclo de vida do produto de Vernon, as empresas buscam

diversificacdo de mercados, via internacionalizacdo, com o objetivo de estender o ciclo de vida
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dos seus produtos e difundir as inovagdes; o que explica 0s movimentos de deslocamento

produtivo dos paises desenvolvidos para 0os em desenvolvimento.

A entrada de investimentos externos nas diferentes economias ndo ocorreu de maneira
homogénea. Entre os paises desenvolvidos, a chamada “Triade”, composta por Estados Unidos,
Europa e Japdo, era responsavel por cerca de 70% dos fluxos de IDE. Em relagdo aos paises em
desenvolvimento, os principais receptores foram os paises da Asia e América Latina e Caribe.
Na Ameérica Latina, o Brasil apresentou-se como um dos principais receptores de capital
estrangeiro. A adocéo de politicas liberalizantes gerou diversas mudangas em relacdo a estrutura
econdmica do Pais e a sua insercdo no comércio mundial, modificando, assim, as relacdes do
Brasil com os demais paises. Atualmente, o Brasil continua sendo o primeiro destino de IDE
da América Latina e o quinto destino mundial de fluxos de entrada de IDE.

Levando em conta esse contexto, estabeleceu-se como objetivo do presente trabalho o
estudo da trajetoria recente do investimento direto estrangeiro no Brasil, com a finalidade de
entender os principais atrativos do Pais aos investimentos externos através da identificagéo de
padrdes regionais e setoriais. Por ser um pais de grande extensdo territorial, o Brasil apresenta
grandes divergéncias entre as regides em aspectos geogréaficos, econdémicos, sociais e politicos.
Portanto, sabe-se que a entrada de investimentos no Pais também ocorreu de maneira desigual

entre as regioes.

Desta forma, espera-se, com este trabalho, contribuir para o desenvolvimento dos
estudos sobre o investimento direto estrangeiro no Brasil e as principais entradas dessa
modalidade tanto em relacdo as diferentes regides do Pais quanto em relacdo aos principais
setores. E importante entender quais s&0 os principais atrativos ao capital estrangeiro, visto que
este ndo ocorre de maneira uniforme entre as regides e setores, para que se possa constatar as
principais divergéncias e oportunidades de crescimento e desenvolvimento a partir da

identificacdode de gargalos na infraestrutura e na qualificacdo de méo de obra.

A hipédtese de que as regides com melhores indicadores econdmicos, mdo de obra
qualificada e infraestrutura adequada tendem a atrair maior volume de investimento direto
estrangeiro € sinalizada pelo fato das regides Sul, Sudeste e Nordeste, que se destacam
positivamente nos indicadores econdmicos, terem recebido maior volume de capital estrangeiro
no periodo analisado. Em relacdo ao ambito setorial, é verificada a hipdtese de que as regides

mais abundantes em recursos naturais e minerais apresentam uma propensao a atracdo de



84

investimentos principalmente voltados a exploragdo desses recursos. Este é o caso das regides
Norte e Centro-Oeste. Ja nas regifes Sul, Sudeste e Nordeste, que apresentam uma base
industrial mais desenvolvida, os investimentos tendem, em sua maioria, a setores de média

intensidade tecnoldgica.

Com base na explanac&o realizada neste trabalho, é possivel inferir que o crescimento
das economias tende a influenciar diretamente na entrada de investimentos externos. Paises e
regides que apresentam estabilidade econdmica e politica, infraestrutura adequada e bons
indicadores, tendem a apresentar um maior grau de inser¢cdo no mercado mundial e maior grau

de atratividade aos investimentos externos.

A principal limitagdo encontrada no decorrer do estudo foi em relagéo aos dados de
investimento estrangeiro direto no Brasil com abrangéncia setorial e regional ao mesmo tempo.
Os dados utilizados para esse quesito foram relativos apenas ao IDE do tipo greenfield,
inviabilizando uma analise regional-setorial do Investimento Direto Estrangeiro em sua
totalidade.

Ao longo da realizagéo deste trabalho, surgiram novas possibilidades de tratamento do
objeto de estudo ora pesquisado que ndo foram exploradas, pois tornariam esta monografia
muito extensa. Abrem-se assim novos campos de analise. Dentre eles, vale comentar a
possibilidade de analisar as politicas de atracdo do investimento estrangeiro nas diferentes
regibes do Brasil, buscando respostas além dos aspectos econdmicos e sociais. Isto €, com o
intuito de entender se o aspecto politico €, também, um fator relevante na explicacdo da

concentracdo de capitais externos.
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