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RESUMO

O Brasil representa um paradoxo: importante receptor de investimento direto estrangeiro
(IDE) e pouco importante objeto de gastos em pesquisa e desenvolvimento (P&D) por parte
das subsidiarias. Nos anos 90, devido a sua politica de incentivo e atratividade de
investimento direto estrangeiro (IDE), o Brasil tornou-se um dos maiores receptores de capital
estrangeiro comparados com outros paises da América Latina. No entanto, as politicas
brasileiras de atracdo do IDE ndo adotaram a obrigatoriedade de incentivar o
compartilhamento de tecnologia com as empresas nacionais. Ao contrario, o Brasil adotou o
entendimento que a simples presenca estrangeira seria capaz de dinamizar a estrutura
produtiva nacional e contribuir para a producdo local de tecnologia, utilizando-se de uma
politica do tipo “portas abertas”.

O objetivo deste trabalho € apresentar a sintese do perfil do IDE no Brasil e analisar os
possiveis limitantes do investimento direto estrangeiro (IDE) para o crescimento econémico
brasileiro.

A metodologia adotada foi uma andlise da formacao da economia brasileira e industrial, com
énfase nos dados utilizados do Banco Central do Brasil, United Nations Conference on Trade
and Development (UNCTAD) e World Bank. Foi analisada a origem do capital estrangeiro,
quais setores de atividade econdmica tiveram maior entrada de IDE, seu tipo e seu percentual
de participagdo no PIB, com prevaléncia no periodo de 2011 a 2015.

Os principais resultados da andlise indicam que, a politica de atracdo de IDE brasileira ainda
coloca em segundo plano a importancia da aquisicdo e do estimulo de construcdo de aptidao
tecnoldgica domeéstica para o processo de modernizacdo, diferenciacdo, inovacdo. Contatou-se
que sem esse incentivo o Brasil continuard sem as mudancas estruturais necessarias em sua
base produtiva e o poder alocativo do investimento direto estrangeiro estara limitado sem a
possibilidade contribuicédo esperada ao desenvolvimento da economia brasileira.
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INTRODUCAO

O Brasil ¢ um dos maiores receptores de capital estrangeiro comparados com outros
paises da Ameérica Latina. Os anos 90 foi para o Brasil um marco de entrada de capital
estrangeiro no pais, devido a sua politica de incentivo e atratividade de investimento direto
estrangeiro (IDE) através de uma maior abertura comercial, desregulamentacdo econémica e

reducdo tarifaria para o investimento privado.

Parte-se da hipdtese de que o investimento direto estrangeiro IDE é um dos maiores
veiculos de financiamento para suprir a auséncia de poupanca doméstica e uma fonte estavel
de financiamento externo, além de ser uma forma de promocéo de transferéncia internacional
de tecnologia, e medida que corrobora a diminuicdo do hiato tecnoldgico e por consequéncia,
promove o crescimento econémico doméstico. Porém, ao longo de todo este trabalho havera a
analise da relacdo paradoxal que ocorre no Brasil: grande importante receptor de IDE, porém

com pouca capacidade inovativa e com baixa competitividade global.

O objetivo deste trabalho é analisar os possiveis limitantes do IDE para o crescimento
econdmico brasileiro. Para tanto, serd necessario: i) definir e descrever o investimento direto
estrangeiro; ii) analisar a evolucdo da politica industrial brasileira e sua relacdo com o
investimento direto estrangeiro no Brasil; iii) analisar o perfil do IDE no Brasil com énfase
no periodo de 2011 a 2015.

Os dados utilizados neste trabalho foram extraidos da base de dados do Banco Central
do Brasil, United Nations Conference on Trade and Development (UNCTAD) e World Bank.
Foi analisada a origem do capital estrangeiro, quais setores de atividade econdmica tiveram
maior entrada de IDE, seu tipo e seu percentual de participagdo no PIB, com prevaléncia no
periodo de 2011 a 2015. Por fim, pretende-se ao final apresentar a sintese do perfil do IDE no

Brasil e seu impacto crescimento econdémico.



O trabalho esta estruturado em trés capitulos. O primeiro busca entender o que seria 0
investimento direto estrangeiro, seu papel no pais receptor e seus possiveis efeitos. No
segundo capitulo, pretende-se analisar a evolugdo histérica da politica industrial brasileira e o
conjunto de medidas utilizadas pelo governo para fomento do setor industrial para que ao fim
se possa correlacionar a légica de desenvolvimento industrial brasileiro com o incentivo a
entrada de investimento direto estrangeiro no Brasil. Por fim, no terceiro capitulo é
apresentada uma andlise de dados sobre o investimento direto estrangeiro no Brasil com
énfase no periodo de 2011 a 2015 mostrando sua origem, os setores de maior atividade
econbmica, a tipologia do investimento direto estrangeiro no Brasil e sua representatividade

no PIB brasileiro, seguidos das considera¢des finais.



CAPITULO I - INVESTIMENTO DIRETO ESTRANGEIRO

I. 1 - DefinicOes e caracteristicas

O Investimento Direto Estrangeiro (IDE) € todo aporte de internacional de capital que
é aplicado na estrutura produtiva doméstica do pais receptor, isto €, na forma de participaco
acionéria em empresas ja existentes (aquisicdo), na juncao de duas ou mais empresas em uma
unica firma (fusdo), na criacdo de novas empresas (IDE greenfield) ou na forma de
investimentos “em carteira” (aportes de capital ndo destinado ao controle operacional da

empresa, mas as transacdes financeiras especulativas).

O Fundo Monetério Internacional (FMI) ainda nos anos 70, diz que o investimento
direto estrangeiro (IDE) é um tipo investimento que visa adquirir um interesse duradouro em
uma empresa cuja exploracdo se da em outro pais que ndo o do investidor, sendo o objetivo

deste ultimo influir efetivamente na gestdo da empresa em questéo.

Para CASTRO (2012), apud DUNNING (1993) haveria quatro principais motivacoes

para uma empresa investir em outros paises:

e Busca por recursos (resource seeking)
e Busca por mercados (market seeking)
e Busca por eficiéncia (efficiency seeking)

e Busca por ativos estratégicos (asset seeking).

Além dos determinantes citados acima, (CASTRO, 2012, p.3) explicita que:

Estudos para a América Latina revelam que o tamanho do mercado interno é o
principal motivo para a atracdo de IDE no continente. Outros fatores como a
estabilidade de precos, a liberdade econdmica, e o grau de integracdo regional
também seriam fatores significativos no direcionamento do IDE para os paises da
regido.



Com isso, o fluxo de o investimento direto estrangeiro IDE num pais flutua conforme
as expectativas crescimento do pais receptor do capital e de rentabilidade do investimento.
Contudo, a rentabilidade é apenas um dos fatores que podem gerar tais oscila¢fes no fluxo de
capital, o aumento da liquidez internacional, as politicas de liberalizacdo comercial e como
dita por LAPLANE (2000) as desregulamentacdes econdmicas e 0 processo de privatizacdes

podem ter favorecido a atragdo ou ndo de fluxo de capital externo.

I. 2 - Papeis do investimento direto estrangeiro

Para (CHIARINI, 2016, p.289) o investimento direto estrangeiro (IDE) teria 0s

seguintes papéis em um pais:

e Como forma de financiamento poderia suprir a auséncia de poupanga doméstica e
ser uma fonte estavel de financiamento externo, apoiando o crescimento domestico.

e Como forma de reestruturar o setor industrial doméstico, modernizando a estrutura
organizacional e produtiva, aumentando a capacidade e a melhora na produtividade.

e Como forma de promover a transferéncia internacional de tecnologia, via

investimento, diminuindo o hiato tecnolégico e, igualmente, promovendo o
crescimento doméstico;

e Como forma de garantir acesso a canais de comércio;
e Como “efeito demonstracdo” propiciando o processo de aprendizado. Como forma
de aumentar a demanda por produtos intermediarios domésticos, o que permitiria as

empresas locais se beneficiarem de economias de escala;

e Como “efeito competicdo”.

Portanto, o investimento direto estrangeira (IDE) afeta o desenvolvimento através de
areas como: emprego, renda, formacao de capital, acesso ao mercado nacional e internacional,

estrutura de mercados, tecnologia e receitas fiscais.
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I. 3 - Efeitos do fluxo de ide no pais receptor

O ingresso de investimentos diretos estrangeiros (IDE) pode trazer efeitos positivos ou

negativos para a economia receptora:

Pelo ponto de vista dos beneficios, CHIARINI (2016) mostra que o IDE além de ser
uma fonte de financiamento suprindo a auséncia de poupanga doméstica, induz efeitos
multiplicadores via efeitos de encadeamento e de externalidades positivas. O IDE também é
fonte de moeda estrangeira escassa. Além disso, o IDE aumenta a produtividade possibilitada
pela transferéncia de tecnologia e conhecimento através dos seus efeitos transbordamento e

competicdo.

Jé& pelo ponto de vista dos efeitos negativos, CHIARINI (2016) mostra a transferéncia
de tecnologia vinda das empresas que investiram em IDE no pais hospedeiro ocorre mais de
forma vertical (matriz/filial) do que a horizontal (filial/lempresas locais). Apesar de ser mais
provavel, a transferéncia vertical ndo é a mais relevante, mas sim os efeitos dindmicos da
transferéncia tecnolégica via IDE. Para RADOSEVIC (1999), a transferéncia horizontal
motiva o processo de reestruturacdo industrial por meio da difusdo de conhecimento e da

competicdo, rompendo com a inércia estrutural da inddstria nacional.

CHIARINI (2016) também cita que o IDE pode ndo estar ligado ndo s6 a
investimentos na construcdo de novos ativos (greelfield), mas na forma de fusdes e aquisigdes
(F&A) de ativos ja constituidos domesticamente ¢ na forma de investimentos ‘em carteira’

para fins especulativos.

Além destes efeitos negativos, os fluxos de IDE ingressantes podem ter como
contrapartida para o investidor estrangeiro um retorno no futuro na forma de lucros e
dividendos, isto é, nem todo novo capital formado permanece no pais. Além disso, a presenca
de empresas transnacionais significa a transferéncia da tomada de decisdo para agentes
econdmicos localizados no exterior, de modo que, na medida em que elas ganhem em

proporcao na economia receptora, esta se torna mais vulneravel.
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CAPITULO Il - EVOLUCAO DA POLITICA INDUSTRIAL BRASILEIRA E A
ENTRADA DO INVESTIMENTO DIRETO ESTRANGEIRO

Il. 1 - Processo de industrializacéo brasileira

A compreensdo da evolugdo historica da politica industrial brasileira permite
apreender o conjunto de medidas utilizadas pelo governo para fomento do setor industrial.
Este entendimento possibilita correlacionar a l6gica de desenvolvimento industrial brasileiro

com o incentivo a entrada de investimento direto estrangeiro no Brasil.

Obijetiva-se, ao final, demonstrar que a politica industrial brasileira, ao longo de sua
historia, incentivou uma cadeia de producédo voltada ao suprimento de demanda emergencial

interna e sempre vulneravel ao cenario mundial.

Pretende-se também neste capitulo, expor que a politica de entrada de investimento
direto estrangeiro (IDE) no Brasil, iniciada na década de 80, ndo impds as empresas
transnacionais a obrigatoriedade de transferéncia internacional de tecnologia as industrias
brasileiras. Busca-se, entdo, demonstrar que o IDE no Brasil ndo desenvolveu o papel de
restruturacdo, modernizagdo e aumento da capacidade produtiva do setor industrial doméstico

e de promocdo de crescimento econdmico.

I1. 1.1 - Economia cafeeira

O processo inicial de industrializacdo brasileira iniciou-se na Republica Velha (1889-
1930). Este estagio inicial que corresponde ao surgimento de um setor industrial nacional
incipiente é caracterizado por uma a economia brasileira agroexportadora. Desde o periodo
colonial, o suprimento da demanda internacional por commodities agricolas, foi a forma de
insercdo da economia brasileira na economia mundial, variando ao longo do tempo seus

produtos: agucar, ouro, algodao, café e borracha.

A ascensdo do café foi proveniente a fatores como: a decadéncia do agucar - que
passou a enfrentar a concorréncia de outros paises no mercado; a crise da economia colonial;

a formacéo do Estado Nacional e demanda mundial existente pelo café. Além disso, o Brasil
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possuia terras propicias a plantacdo de café; a existéncia de mdao-de-obra escrava -
disponibilizada pela decadente economia mineira e forca de trabalho europeia disponivel que
migrou para o pais neste periodo.

Tais fatores consolidaram o setor cafeeiro em 1830 e este se tornou o primeiro
produtor mundial de café, o principal produto de exportacéo brasileira e o principal gerador de
renda interna. Posteriormente, esta ascensdo do setor cafeeiro propiciou acumulacao de capital
necessaria para a criacao da inddstria nacional (Cardoso de Mello, 1984).

Os bens manufaturados necessarios para a producdo cafeeira ou para a para propria
demanda inteira eram importados dos paises industrializados, pois o pais ndo produzia

internamente estes produtos.

Jé as divisas necessarias para o desenvolvimento da industria nacional foram obtidas
através da exportacdo de café. Entdo, o desenvolvimento industrial esteve a mercé das

oscilacdes das demanda do mercado mundial.

A criacdo do setor industrial brasileiro ocorreu em consonancia com o periodo de
superproducdo do setor cafeeiro e queda de precos do café e reducdo da capacidade de
importagdo. A reducdo da demanda por exportacOes e da capacidade de importacéo, criou o

ambiente propicio para o investimento ao desenvolvimento da inddstria nacional.

Portanto, a decadéncia do setor cafeeiro disponibilizou a forca de trabalho para a
industria e forneceu o capital necessario ao setor industrial, uma vez que, 0S recursos

excedentes tiveram como destino o setor industrial.

A entdo industria nacional embriondria surgiu como foco em um Unico produto: o
café. A logica econbmica brasileira deste periodo preservou as caracteristicas da economia
colonial no Brasil e ja se iniciou com dependéncia Unica e exclusiva da exportacdo de apenas

uma mercadoria e suscitando a um cenario de vulnerabilidade econdmica.
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11. 1.2 - O modelo de substitui¢des de importagdes

No inicio dos anos de 1930, a crise econdmica mundial enfragueceu o setor cafeeiro -
0 qual se baseava na capacidade de exportacao - e levou a perda do dinamismo econémico e

crise nas estruturas politicas, econémicas e sociais.

Paralelamente a crise mundial, os pregos dos produtos manufaturados produzidos no
exterior aumentaram; houve queda na capacidade de importacdo e de obtencdo de crédito
externo e 0 comeércio estava estagnada em decorréncia a Grande Depressao de 1930.

Em meio a este cendrio, o setor industrial brasileiro utilizou a capacidade industrial
instalada ja existente - que havia sido criado no periodo da economia cafeeira- e por meio de
politicas governamentais de incentivo a producdo interna, como as politicas cambiais e
tarifarias, desenvolveu o modelo de industrializacdo por substituicdo de importacdes dos bens

de consumo ndo duraveis.

O periodo de 1930 a 1945 foi marcado pelo modelo de industrializacdo voltado
majoritariamente ao atendimento do mercado interno enquanto o mercado mundial estava em

crise.

A industria se especializou na producdo de bens de consumo com destaque aos bens
das industrias alimenticias, farmacéuticas, metallrgica, artigos de higiene e limpeza,

perfumaria, etc.

Para DRAIBE (2004) neste periodo a acdo estatal foi decisiva tanto no movimento
econémico real como na tentativa de definir o processo e tomar a iniciativa da instalacdo das
indUstrias de base no pais e houve uma alavancagem substancial no setor industrialista

preexistente.

Entretanto, para BIELSCHOVSKY (1988) verifique o nome desse autor, no periodo
de 1930 e 1945, o que existiu foi uma limitada e inicial tomada de consciéncia da
problemética da industrializacdo por parte de uma elite técnica, civil e militar, que entdo se
instalava nas instituicGes de orientagdo e controle implantadas pelo Estado centralizador pos-
1930.



14

I1. 1.3 - O periodo pés-segunda guerra mundial

Segundo BRESSER PEREIRA (1985) apud FURTADO (1959), a politica seguida
durante os anos de guerra foi, na esséncia, idéntica a que havia sido adotada imediatamente
depois da crise. Devido ao estimulo da demanda externa criada pelo esforco de guerra, as

exportacdes brasileiras aumentaram em relagdo as importagdes em fungédo da demanda.

Com o final da segunda guerra mundial, grandes saldos em moedas estrangeiras
foram acumulados. Por meio destes acumulo de divisas, 0 governo provisorio promoveu uma

politica de fomento a industria nacional.

Dentre as politicas para uma nova etapa desenvolvimento da industrial brasileiro
destacam-se:
e A criacdo da Superintendéncia da Moeda e do Crédito (SUMOC) — gerando uma
melhoria das relagcdes de troca no pais.
e A politica de controle das importac6es e de cambio fixo.
e A criacdo da PETROBRAS.
¢ O sistema de prioridades na importacdo - que priorizou as importa¢es de equipamentos

e matérias-primas para reequipamento e desenvolvimento da industria nacional.

Segundo BRESSER PEREIRA (1982), a producdo industrial total aumentou 122% e o
periodo entre 1946 e 1955, foi marcado pela elevacdo dos indices de crescimento industrial,
prosperidade econémica e de consolidacdo da industria de consumo leve no Brasil

impulsionado por politicas industriais do governo provisorio.

A industria deste periodo tornou-se um setor mais dindmico da economia, com uma
menor vulnerabilidade externa e a menor dependéncia por exportacbes e com estimulo a
industria de bens de consumo de maior valor agregado, as inddstrias de base e de bens de

producdo.

Il. 1.4 - O plano de metas
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Com o fim do periodo de prosperidade advindo das condicGes adversas do periodo
pés-guerra, a economia brasileira se encontrou em um cenario de desvalorizagdo dos precos

do café e em um processo inflacionario.

O ideal desenvolvimentista ganhou espaco no cenario politico e Juscelino Kubitscheck
ascendeu ao poder. O seu governo ficou caracterizado por subordinar politicas monetérias e
cambiais a politica de investimento, mesmo em um cenério de crise balan¢o de pagamentos e

com a escalada inflacionaria.

Como o crescimento industrial no periodo pds-guerra foi realizado sem muito
planejamento, o governo de Juscelino convocou uma equipe de técnica para transformar

varias ideias e pensamentos em um plano bem estruturado e eficiente: O Plano de Metas.

O Plano de Metas diferiu de outros planos anteriores pela capacidade de associar
diversos objetivos em um dnico ideal de desenvolvimento através da industrializacdo. SERRA
(1982) define o plano como medidas que buscavam uma intensa diferenciacdo industrial num

espaco de tempo relativamente curto e articulado diretamente pelo Estado.

O governo Kubitscheck incentivou como uma “empresa” a induastria nacional. Os
ramos de investimento seriam energia, transporte, industria de base, alimentacdo e educacao.
Além disso, o crescimento foi possibilitado com medidas como:

e Criacdo da Companhia Siderargica Nacional

e Expandiu a PETROBRAS

e Criacdo da ELETROBRAS.

e Entrada de investimento direto estrangeiro (IDE) — que possibilitou que o Brasil

promovesse o desenvolvimento de um setor industrial mais complexo.

Sobre a importancia da entrada de capital estrangeiro no pais, SERRA (1982)
argumenta que capital privado nacional recebeu um volume consideravel de incentivos para
atuar na indudstria de bens de capital e nos setores fornecedores das empresas transnacionais,
citando, por exemplo, o caso da industria automobilistica. Além dela, foram desenvolvidas a
indUstria de construcdo naval, material elétrico, de maquinas e equipamentos, siderdrgica,

quimica pesada, petroleo, papel e celulose e a de metais néo ferrosos.



16

Baseado no slogan desenvolvimentista “cinquenta anos em cinco”, o plano de metas
promoveu a expansdo da producdo industrial em cerca de 80%, sendo que alguns setores se
destacaram, como o de transporte, com um crescimento de 600% no periodo.

Este periodo foi de grande crescimento econémico e industrial, no entanto a politica de
investimento adotada, subordinando as politicas monetéria e cambial, agravou o déficit e,
trouxe por consequéncia, um maior processo inflacionario. O “desenvolvimentismo a
qualquer custo” trouxe melhorias inquestiondveis para o processo de desenvolvimento
industrial, contudo, as politicas macroeconébmicas adotadas trouxeram bastantes

desequilibrios econémicos.

Il. 1.5 - Milagre econémico

Apo6s a década de 60, o Brasil sofreu um periodo de retracdo de crescimento
econémico. Instaurou-se uma crise politica ap0s a ascensdo do governo militar ao poder e
politicas macroeconémicas recessivas foram adotas para conter os desequilibrios econémicos
provocados pelas medidas expansionistas a todo custos feitas no governo Kubitscheck. Tal
cenario gerou desconfianga aos possiveis investidores em relacdo a investimentos no Brasil
levando a saida de divisas e, além disso, investimentos j& existentes tinham uma fase de
maturacdo muito longa e por consequéncia, a capacidade instalada de producdo ficou

subutilizada.

Sob controle do governo militar, a politica econémica instaurado foi balizada pelo
plano de acdo econdmica do governo (PAEG). Estas politicas que buscavam a estabilidade

econdmica.

O PAEG buscou combater a inflagdo e logrou reduzir o déficit fiscal, combinando

politicas estabilizantes ortodoxas e heterodoxas.

Por meio da utilizacdo da capacidade ociosa acumulada do periodo de crise da
primeira metade da década de 60 gerou-se expansdo de demanda e aumento da renda.
Consequentemente, houve aumento na taxa de emprego e de producdo industrial. Atrelado a

ISS0, 0 governo instaurou medidas como:
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e A reforma tributaria

e A criacdo de fundos de poupanca compulséria como o programa de integracdo social - PIS e
fundo de garantia do tempo de servico (FGTS).

e A aplicacdo do realismo tarifario para as empresas estatais

e As politicas cambiais de minidesvalorizacoes

e Incentivos fiscais ao setor exportagdes

Tais medidas impulsionaram o periodo de crescimento econdmico que também fora
impulsionado pelo ascendente periodo da economia mundial e pelas maiores possibilidades de
investimento. Esta expansdo da demanda e o aumento da renda geraram um surto de
crescimento que caracterizou a primeira fase do “milagre”, ou seja, a fase de crescimento,

onde se aproveita a reversdo ciclica.

No entanto, devido & insuficiéncia de capacidade de producdo do setor de bens de
capital, as importacbes elevaram-se e aumentou-se o de um endividamento externo e um

cenario de crise neste periodo.

I1. 1.6 - 11 Plano nacional de desenvolvimento (PND)

A conjuntura brasileira no final da década de 70 era de um cenario de prosperidade
econbmica. Houve um grande desenvolvimento industrial no periodo do plano de metas,

porém um aumento no endividamento externo.

Em 1973 houve a primeira crise mundial do petréleo, fazendo com que os custos de
producdo aumentassem muito. Com isso, 0 governo militar optou ao invés de uma politica
econdmica restritiva, aumentar a politica de captagdo de poupanca externa para a importacao
de insumos intermediarios necessarios ao desenvolvimento da industria nacional, pois
utilizaria a disponibilidade de crédito internacional barato e a possivel transitoriedade dos

efeitos restritivos da crise mundial do petréleo.
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A importa¢do de insumos intermediarios era necessaria, pois no periodo de” milagre
econdmico” houve um desquebro no crescimento da produgdo de insumos basicos e

intermediérios e a producdo de bens de consumo durdveis da cadeia produtiva:

A producéo de bens de consumo duraveis quase dobrou (97%), ja a producdo de bens

de capital e insumos intermediarios aumentou menos da metade (45%).

O 11 Plano Nacional de Desenvolvimento (PND) foi uma politica de desenvolvimento
industrial nacional voltado para a industria de bens de capital, insumos e intermediarios, por
meio do endiva mento externo, onde se objetiva aumentar a exportacdo de minério de ferro,
aluminio, aco entre outros e representar com isso o ultimo passo do processo de substituicdo

de importacdes no Brasil.

No periodo de 1974 a 1981, o PIB cresceu a taxa de 5,4%, (6,9% entre 74-79); a
industria os mesmos 5,4%; e a agricultura 4,9% (Bresser Pereira, 1985). Quanto as
exportagcdes, embora estas tenham declinado em relagdo ao periodo do “milagre”,

mantiveram-se em nivel razoavel, um pouco abaixo do crescimento do PIB (Serra, 1982).

O Il PND através de suas medidas substituiu consideravelmente as importacdes de
produtos intermediarios e alavancou a inddstria nacional, mas como consequéncia, aumentou

o endividamento externo brasileiro.

Este programa foi o marco do final do modelo de industrializacdo por substituicao de

importagdes no Brasil.

I1. 2 - Processo de industrializacéo e a abertura comercial

O processo de formacgdo industrial do Brasil se iniciou através do modelo de
desenvolvimento agroexportador no final do século XIX. A partir do século XX iniciou-se 0
processo de industrializacdo por substituicdo de importacdes incipiente e posteriormente se
moldou em um processo planejado e com apoio do Estado. Ao final dos anos 80, o Brasil
estava industrializado, porém, vivia um cenério econdmico de inflagcdo, endividamento,

dependéncia externa e concentragdo industrial.
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Os surtos de crescimento industrial ocorreram no periodo do Plano de Metas e no
periodo do Il PND e entre o periodo de 1967 e 1973 também, porém geraram uma mudanga
na qualidade das importacdes. Consequentemente, estas importacdes geraram déficits na
balanca comercial onde sua compensacédo dependia do desempenho do setor exportador ou da

disponibilidade de crédito externo.

O processo de industrializagdo por substituigdes de impostacdes brasileiro priorizou o
setor de bens de consumo duraveis constituidos por empresas multinacionais e causou
dependéncia da condicdo do comércio exterior aos setores primarios e disponibilidade de

crédito no exterior.

O grande endividamento externo e um cenario de inflacdo na década de 80 fez com
que fosse marcada por retracdo econdmica e instabilidade nos pre¢os. Diante deste cenério, 0
Brasil adotou uma politica de liberalizagdo comercial a partir de meados década de 80 e

intensificada na década de 90.

Segundo CHIARINI (2016) no caso brasileiro, o processo de abertura econdmica
empreendida a partir de meados dos anos 1980 delineou-se uma série de acBes como a
liberalizacdo comercial e a desregulamentacdo das atividades econdmicas, diminuigdes
tarifarias no intuito de atrair aumentar os fluxos comerciais, importacdo de tecnologia e
ingresso de IDE no Brasil. Esperava-se um novo ciclo de crescimento, a partir da
globalizacdo, abertura, estabilizacdo e privatizacdes realizadas. (Mendon¢a de Barros e
Goldenstein, 1997).

Esperava-se que com o ingresso de IDE, mostrado na Figura 1, “naturalmente”
haveria, segundo CHIARINI (2016), um maior incentivo para as empresas nhacionais
aumentasse seus investimentos no desenvolvimento de produtos mais modernos e em

processos de producdo e gestdo mais eficientes (pelo efeito competi¢do e demonstracéo).
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A politica econébmica neoliberal da década de 90 vinha com a premissa de que:

Esperava-se ainda que a abertura empreendida pudesse mobilizar esfor¢os inovativo
e tecnologicos das empresas estrangeiras, 0 que contribuiria para uma mudanca

estrutural da economia brasileira, reduzindo o déficit comercial por meio das
exportacdes de elevado valor agregado e alto conteddo tecnoldgico. (CHIARINI,

2016)

No entanto, de acordo com CHIARINI 2016, apud NEGRI (2007), as politicas
brasileiras de atracdo do IDE ndo tiveram requisitos relacionados ao desenvolvimento
domeéstico de tecnologia por parte das multinacionais. Ao contrario, o Brasil adotou o
entendimento que a “simples presenca estrangeira” seria capaz de dinamizar a estrutura
produtiva nacional e contribuir para a producdo local de tecnologia, utilizando-se de uma

politica do tipo ‘portas abertas’ (Negri, 2007).-.

Com isso, o fluxo de IDE foi basicamente voltado a fusdes e aquisi¢cGes de empresas
brasileiras de ativos locais das empresas estatais e houve pouco IDE tipo greenfield. Ou seja,
o IDE na década de 90 estava fortemente ligado a uma mudanca patrimonial (F&A de
empresas estatais). Devido a este perfil de entrada de IDE, a transferéncia de tecnologia foi
basicamente de compartilhamento de habilidades gerenciais e organizacionais e ndo de uma

méa mudanca estrutural na economia industrial brasileira, conforme ilustrado na figura 2.

Devido a origens histérias ja tratadas no inicio deste capitulo, o processo de
industrializacdo por substituicdo de importagcdes usou o potencial de crescimento do mercado
interno e pouco foi investido em capacidade de competir globalmente. O processo industrial
brasileiro ndo se moldou desde sua origem em adquirir aptiddes tecnologias e em processo
inovativo. Na realidade, o foco sempre foi voltado as exportagdes e para sanar problemas no
balanco de pagamentos (PACHECO E ALMEIDA, 2013). Tal énfase ‘cristalizou-se’ na

cultura industrial brasileira e a sua insercéo internacional ainda se é fragil.
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Il. 3- Argumento da inddstria nascente

Segundo CHANG (2004), como se observou em inUmeras vezes nos ultimos seculos,
0 problema comum enfrentado por todas as economias em catch-up - economias em
desenvolvimento que utilizam diversos recursos e esforcos para reduzir a suas distancias com
relacdo a fronteira tecnoldgica dos paises ja em desenvolvimento - € que a passagem para
atividades de maior valor agregado, que constitui a chave do processo de desenvolvimento
econOmico, ndo se da “naturalmente”. No caso brasileiro, como mostrado acima, adotou-se o
entendimento que a “simples presenca estrangeira” seria capaz de dinamizar a estrutura
produtiva nacional e contribuir para a producéo local de tecnologia e que com o ingresso de
IDE haveria, “naturalmente” um maior incentivo para as empresas nacionais aumentassem
seus investimentos no desenvolvimento de produtos mais modernos e com maior valor

agregado.

Porém, os paises desenvolvidos, ndo utilizaram de politicas liberais para o
desenvolvimento de sua industria. Conforme aponta CHANG (2004), os paises atualmente
desenvolvidos (PADs) recorreram a politicas industriais, comercial e tecnoldgica
intervencionista a fim de promover as suas inddstrias nascentes e estes mesmo paises,
protegeram suas industriais com muito mais vigor do que 0s atuais paises em

desenvolvimento.

Paradoxalmente, as nacBGes atualmente desenvolvidas ndo utilizaram medidas
neoliberais como livre-comércio e outras politicas de laissez-faire para o desenvolvimento das
suas industriais nacionais. Como se foi constatado nos periodos de pds-guerra (Plano de
Metas e Il PND), o Brasil obteve maior crescimento econémico do que no periodo a partir da
década de 80 em que implantou em sua politica econémica medidas liberais como a abertura

comercial.

Vale ressaltar também, mesmo com a abertura comercial e o grande influxo de IDE no
Brasil, as empresas estrangeiras utilizam mecanismos de protecdo de seus ativos intangiveis,
dando ao Brasil um acesso restritivo a tecnologia e dificultando assim, o processo de

modernizacdo da industria brasileira.
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O IDE tem efeito positivo quando 0 governo promove um aparato institucional capaz
de explorar as oportunidades tecnoldgicas (potencialidade das inovacdes e dos
aperfeigoamentos) € que nem sempre esses aparatos sdo considerados “boas politicas ¢ pelos

paises desenvolvidos, porém, permite que as empresas locais absorvam, por efeito

(13 (13

“demonstracdo “ ou efeito “ transbordamento”, o conhecimento produtivo das empresas
estrangeiras e que obtenham de um processo de aprendizagem industrial e tecnoldgico para

que, no longo prazo, se tenha o know how necessario para competir globalmente.
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CAPITULO IIl - PERFIL DO INVESTIMENTO DIRETO ESTRANGEIRO NO
BRASIL

I11. 1 - Breve introducéo

Conforme explicitado no capitulo 2, o Brasil se tornou a partir dos anos 90 um dos
maiores receptores de investimento direto estrangeiro (IDE) da América Latina. Em meados
dos anos 90, o Brasil recebeu grandes volumes de entrada de IDE, conforme gréfico 1

abaixo.

Gréfico 1 - Entrada de capital estrangeiro no Brasil em milhGes de doélares de 1990 a 2000
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Fonte: Elaboracdo propria a partir da base do UNCTAD, 2017.

Medidas como liberalizagdo comercial, desregulamentacdo das atividades
econdmicas e diminuigdo tarifaria corroboram para a entrada de capital externo, porém, a
desobrigatoriedade de transferéncia de tecnologia por meio das empresas transnacionais € a
falta de incentivo a industria de insumos de alto valor agregado e a sistemas inovativos fez
com que a politica de “portas abertas” ndo efetuasse seu papel de modernizagdo e aumento
da capacidade produtiva do setor industrial doméstico e de promocdo de crescimento

econdmico.

Este capitulo objetiva, por meio de dados extraidos do Banco Central do Brasil,
United Nations Conference on Trade and Development (UNCTAD) e World Bank, mostrar

a origem do capital estrangeiro, quais setores de atividade econdmica tiveram maior entrada
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de IDE, seu tipo e seu percentual de participacdo no PIB, com prevaléncia no periodo de
2011 a 2015. Por fim, pretende-se ao final deste capitulo trés apresentar a sintese do perfil

do IDE no Brasil e seu impacto crescimento econémico.

I11. 2 - Origem do capital

Em relacdo a origem do capital, desde a década de 1990, os Estados Unidos eram 0s
principais investidores no pais com cerca de um quarto do total do capital. Ja nos anos 2000,
conforme os dados fornecidos pelo Censo de Capitais Estrangeiros de 2000, os Estados
Unidos se mantém como principal investidor externo, seguido pela Holanda, Espanha, Franca,

Suica, Alemanha e Japdo, conforme mostrado na tabela 1 abaixo.

Tabela 1 - Investimento Direto Estrangeiro por pais de origem de 2001 a 2009

PAIS | US$ MILHOES | %

Estados Unidos 36,633 16,3
Holanda 35,379 15,7
Espanha 14,845 6,6
Franca 11,972 53
Alemanha 9,868 4.4
Japéo 9,344 4,2
Canada 7,248 3,2
Portugal 5,703 2,5
Suica 4,905 2,2
Reino Unido 3,697 1,6
México 3,277 1,5
Australia 2,991 1,3
Italia 2,752 1,2
Paraisos Fiscais 39,884 7,7
Outros 36,273 16,1

TOTAL 224,77 100

Fonte: Banco Central do Brasil, 2011. Elaborado por Castro, 2012.
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Ao logo do periodo de 2010 a 2015, conforme o Censo de Capitais Estrangeiros de
2015, os Estados Unidos se mantém como principal investidor externo, conforme a tabela 2
abaixo. Percentualmente, Paises Baixos (14%), Espanha (10%), Reino Unido (6%) e Franca
(6%) tomaram o posto de maiores investidores em 2015 considerando-se 0 conceito de pais

do investidor final.

Tabela 2 - Investimento direto no pais por participagdo no capital de 2010 a 2015

Discriminacéao 2010 2011 2012 2013 2014 2015
(US$ milhdes) Valor % Valor % Valor % Valor % Valor % Valor %
Total 587.209 | 100% |589.592 |100% |603.470 |100% |550.635 |100% |518.116 |100% |362.516 |100%
Estados Unidos 109.698 | 19% |114.539 |19% |120.835 [20% |109.374 |20% |108.847 |21% |77.046 |21%
Paises Baixos 14871 |3% 12.785 | 2% 13.909 | 2% 20.931 4% 71.301 |[14% |51.353 |14%
Espanha 85421 |15% |77.187 |13% |[70.569 |12% |[59.475 |11% |57.524 |11% |37.472 |10%
Reino Unido 41.635 | 7% 42.169 |7% 46.712 | 8% 41.857 |8% 36.675 |7% 21.894 6%
Franca 30.674 | 5% 36.288 |6% 35710 |6% 35149 |6% 30.674 |6% 21.309 |6%
Japdo 29.004 | 5% 33.207 |6% 31.661 |5% 28.304 |5% 26.793 | 5% 18.914 | 5%
Brasil 46.237 | 8% 35.738 6% 25.610 |[4% 18.398 |3% 17.777  |3% 15.730 |4%
Suica 13.104 (2% 14.656 | 2% 17.320 |3% 13.823 |3% 14405 |3% 14761 |4%
Alemanha 30.350 |5% 23.942 | 4% 23.400 |[4% 22.272 |4% 17.695 |3% 12472 |3%

Fonte: Elaboracdo propria a partir da base do Banco Central do Brasil, 2017.

Com o processo de abertura comercial e de privatizac@es intensificado a partir dos
anos 1990, a participacdo estrangeira cresceu significativamente na composicdo acionaria

industrial brasileira.

Ao analisar os paises que detém as maiores posi¢des de IDE no Brasil percebe-se que
origem de capital estrangeiro permaneceu relativamente a mesma de 2010 até 2015, conforme

figuras 1 e 2 abaixo.
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Figura 1 - Ingresso de investimento direto estrangeiro em milhdes de dolares em 2011

Fonte: Censo de Capitais Estrangeiros no Pais do Banco Central do Brasil

Figura 2 - Ingresso de investimento direto estrangeiro em milhdes de dolares em 2015

nte: Censo de Capitais Estrangeiros no Pais do Banco Central do Brasil
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I11. 3 - Perfil setorial do investimento direto estrangeiro

Os trés maiores setores de participacdo de capital estrangeiro no Brasil, no periodo de
2010 a 2015, foram agricultura, pecuaria e extrativa mineral, indUstria e servigos. Em 2015, o
setor de servigcos passou a responder por mais de 50% do estoque de investimento direto
estrangeiro, mantendo a sua tendéncia de expanséo desde 2010, conforme gréafico 2 abaixo.

Gréfico 2 - Participacdo de capital estrangeiro por setor de atividade econémica (%)
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Fonte: Elaboracdo propria a partir da base do Banco Central do Brasil, 2017.

A analise setorial dos influxos de IDE evidenciou a prevaléncia do setor terciario —
tradicionalmente ndo exportador — no periodo analisado. Vale ressaltar que, mesmo sendo
importante fonte de divisas para o Brasil, o influxo de IDE no setor de servigos ndo resolve
uma das principais restricGes ao crescimento, que é a restricdo externa na balanca comercial,

pois ndo altera significativamente a pauta de exportacdes pela sua caracteristica nontradable.
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I11. 4 - Distribuicdo de setor de atividade econdmica por pais do investidor final

Conforme o Censo de Capitais de 2015 ha certa especializacdo em termos de atuagdo
setorial das empresas de IDE, considerando-se o conceito de pais do investidor final. De
acordo com o grafico 3 abaixo, as empresas que recebem investimentos dos Estados Unidos
realizam primordialmente atividades financeiras e de transformacdo, por exemplo. J& as
empresas receptoras de investimento dos Paises Baixos atuam mais fortemente em industrias
de transformacdo, enquanto os investidores finais da Espanha estdo concentrados em

atividades financeiras e comunicacéo.

Gréafico 3-Distribuicdo por setor de atividade econdmica e por pais do investidor final em
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Fonte: Elaboracdo propria a partir da base do Banco Central do Brasil, 2017.
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I11. 5 - Tipologia de investimento direto estrangeiro

Os influxos de investimentos direto estrangeiros (IDE) na forma de participacdo acionaria
em empresas ja existentes (aquisicdo), na juncdo de duas ou mais empresas em uma unica
firma (fusdo), na criacdo de novas empresas (IDE greenfield) ou na forma de investimentos
“em carteira” (aportes de capital ndo destinado ao controle operacional da empresa, mas as

transagdes financeiras especulativas).

Conforme mostra o grafico 3 abaixo, o Brasil é um grande receptor de investimento
direto estrangeiro (IDE) de companhias multinacionais. Com a liberalizacdo comercial,
desregulamentacdo das atividades econémicas e diminuicdo tarifaria iniciada em 1990, o pais

obteve uma constante entrada de IDE.

Em valores absolutos, o Brasil é um dos pélos de atracdo de capitais na economia global
e também de IDE tipo greenfield. Porém, em relacdo ao tipo de IDE entrante no Brasil, cada
vez é maior a absorcdo deste tipo de capital para fins de transferéncia de propriedade (fusdes e
aquisicoes), aplicacBes financeiras do que do tipo greenfield - capital destinado a criagdo ou
expansao de capacidade produtiva das companhias estrangeiras no territorio nacional.

O Grafico 4, mostra que este tipo de capital acompanha a tendéncia do IDE total do
pais. Até 2013, houve uma breve recuperacdo deste tipo de investimento, porém, o volume de
IDE greenfield no Brasil tornou a declinar a partir do ano seguinte devido a ecloséo da crise

internacional.
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Gréfico 4 - Fluxo investimento direto estrangeiro no Brasil, em com finalidade greenfield de
2003 a 2016 em milhdes de doblares.
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Fonte: Elaboracdo propria a partir da base do UNCTAD, 2017.

Entretanto, a partir de 2011 ocorreu uma diminuicdo recorrente das expectativas em
relacdo ao desempenho futuro da economia brasileira, derivada tanto da estagnacdo da
producédo interna quanto do aumento dos desequilibrios no balanco de pagamentos do pais,

como ¢é percebido também no Gréfico 5.

Gréfico 5 — Fluxo de entrada de investimento direto estrangeiro no Brasil em milhdes de
dolares de 1990 a 2015

120 000,0 ~
100 000,0 -
80 000,0 -
60 000,0 -
40 000,0 -

20 000,0 -

Fonte: Elaboracdo propria a partir da base do UNCTAD, 2017.



I11. 6 - Representatividade do fluxo de investimento direto estrangeiro no PIB

Gréfico 6 — PIB total do Brasil de 1970 a 2015 em milhdes de dolares.
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Fonte: Elaboracdo propria a partir da base do UNCTAD, 2017.
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Verifica-se que o IDE do pais se elevou de forma constante a elevacdo do PIB,

mostrando uma ocorréncia de causalidade no sentido de IDE afetar positivamente o PIB.

Porém, o percentual de investimento direto estrangeiro em relacéo ao PIB foi baixa.

Gréfico 7 - Percentual de investimento direto estrangeiro em relacdo ao PIB de 1970 a

2015 (%)
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Fonte: Elaboracédo propria a partir da base do WORLD BANK, 2017.
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CONCLUSAO

O principal objetivo deste trabalho foi examinar o impacto da entrada de investimento

externo estrangeiro (IDE) no crescimento econémico brasileiro no Brasil nas ultimas décadas.

Conforme visto, os anos 90 para o Brasil foi um periodo marcado por medidas de
liberalizacdo comercial e desregulamento econdmica para incentivar a atracdo de capital
externo. A década de 2000 foi marcada por crises na economia mundial e isto afetou o fluxo
de investimentos estrangeiros, porém o tamanho do mercado interno brasileiro e a menor
dependéncia das exportacdes, em comparacdo com outras economias emergentes auxiliaram

gue o mantivesse um volume expressivo de IDE mesmo diante da crise.

Esperava-se que, em contrapartida ao grande fluxo de entrada de IDE, houvesse um
expressivo desenvolvimento inovativo na cadeia de produgdo e um expressivo crescimento
econémico brasileiro. No entanto, as politicas brasileiras de atracdo do IDE ndo adotaram a
obrigatoriedade de incentivar o compartilhamento de tecnologia com as empresas nacionais.
Ao contrario, o Brasil adotou o entendimento que a simples presenca estrangeira seria capaz
de dinamizar a estrutura produtiva nacional e contribuir para a producdo local de tecnologia,

utilizando-se de uma politica do tipo “portas abertas” (Negri, 2007).

O processo de crescimento econémico e tecnoldgico brasileiro ndo foi voltado para a
politica de internacionalizacdo de capacidades inovativas desde suas raizes historicas. A
politica de desenvolvimento baseado na politica de “portas abertas” ao capital estrangeiro ndo
atrelou a necessidade de que, para que entrassem no Brasil, as empresas estrangeiras, teriam
que se vincular a instituicdes locais de pesquisa e desenvolvimento (P&D) e as empresas
locais poderiam absorver por efeito “demonstracdo” ou efeito “ transbordamento”, 0
conhecimento industrial e tecnoldgico das empresas estrangeiras, para que, no longo prazo,
houvesse o know how necessario para competir globalmente, como ocorreu com 0 caso

chinés.
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O caso chinés nos mostra que, conforme explicitado por (NONNENBERG, 2012):

As politicas de incentivo a inovagdo e a transferéncia e geragdo de ciéncia e
tecnologia estiveram intimamente ligadas aos incentivos a investidores estrangeiros.
Durante varios anos, a permissao ou 0 incentivo a empresas estrangeiras esteve
condicionado a compromissos no sentido de realizacdo de transferéncia de

tecnologia ou de abertura de centros de P&D no pais.

Ou seja, os esforcos de tecnologia ndo estavam direcionados para a melhor fronteira
pratica, mas para a obtencdo de tecnologias para ajusta-la as condi¢des locais (Radosevic,
1999).

De acordo com CASSIOLATO E LASTRES (2005), o Brasil representa um paradoxo:
importante receptor de IDE e pouco importante objeto de gastos em P&D por parte das

subsidiarias.

Analisando a trajetoria do capital externo no Brasil percebe-se que o investimento
realizado pelas empresas estrangeiras se limitou, na maioria dos casos, nas transferéncias de
propriedade (fusdes e aquisicdes) e no fortalecimento do caixa das subsidiarias locais, nao
havendo, uma politica de estimulo a modernizacdo e ao desenvolvimento da capacidade
produtiva. Os dados analisados no segundo capitulo mostram que 0s volumes de
investimentos na industria, foram relativamente pequenos e concentrados em poucos setores,
demonstraram a baixa capacidade de reacdo a expansdo da renda, além de baixo poder de

inducdo. Assim, sua capacidade de estimular o crescimento € limitada.

A falta de uma politica de intervencdo governamental mais prioritaria a certos
investimentos setoriais configura a crenca dos formuladores de politica econémica brasileira
no poder alocativo do mercado. Porém, vale ressaltar, que as deficiéncias de mercado sao

promotoras do bem-estar social, 0 que constitui o objetivo da atividade econémica.

Conclui-se que o IDE mesmo sendo uma importante fonte de divisas, ndo resolve uma
das principais restricdes ao crescimento, que € a restricdo externa na balanga comercial, pois
ndo altera significativamente a pauta de exportacbes para propiciar uma redugdo da
vulnerabilidade externa e atrair investimentos voltados para substituicdo de importacoes.
Portanto, apesar do expressivo aumento dos fluxos de investimento, as caracteristicas do IDE
entrante no Brasil limitam seu poder alocativo e de contribuicdo ao desenvolvimento da

economia brasileira.
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Em suma, a politica de atracdo de IDE brasileira ainda coloca em segundo plano a
importancia da aquisicao e do estimulo de construcdo de aptiddo tecnolégica doméstica para o
processo de modernizacdo, diferenciacdo, inovacédo e para balango de pagamentos e sem esse
incentivo o Brasil continuara sem as mudancas estruturais necessarias em sua base produtiva e

em se tornar competitivo globalmente.

Logo, politicas publicas voltadas para o crescimento econdmico devem andar de
“maos dadas” com as politicas que incentivem a qualidade (e ndo somente a quantidade) dos

fluxos de investimento estrangeiro na economia nacional.
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