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A crise econdmica e financeira parece ter alterado consideravelmente o cenario de investimento
global. As economias do bloco Brasil, Russia, india e China (BRIC), em particular, tém surgido como
destino preferido para investimentos estrangeiros diretos (IED). Assim, este trabalho analisa um dos
principais motores da forca econdmica destes paises — seus potenciais comerciais de investimento,
especialmente o investimento estrangeiro direto. Dessa forma, o documento investiga o cenario
global de fluxos de entrada de IED, apresenta a distribuicdo desse fluxo por setores nas economias
BRIC, analisa os fatores que tornam as economias BRIC atraentes para o IED, examina a relacdo
entre crescimento econdmico e IED e aborda questdes relevantes relacionadas a politicas.

FOREIGN DIRECT INVESTMENT IN THE BRICS: CHANGING THE INVESTMENT
LANDSCAPE

The economic and financial crisis seems to have altered the global investment landscape
considerably. The BRIC economies, in particular, have emerged as the most favoured destination
for foreign direct investment (FDI). So, in this paper, attention will be given to one of the key
drivers of their economic might — their trade and investment potential, in particular foreign direct
investment. Thus, this paper will look at the global scenario in FDI inflows, present a sectoral
breakdown of the inward FDI in the BRIC economies, analyse the factors that make the BRIC
economies attractive for FDI inflows, examine the relation between economic growth and FDI and
also outline relevant policy issues.

1 INTRODUCAO

‘A Geografia nos fez vizinhos. A Histéria nos fez amigos.”
‘A Economia nos fez parceiros, e a necessidade nos fez aliados.”

John Fitzgerald Kennedy

No contexto das economias BRIC, isso é muito verdadeiro. Foi a combinacio da forca

econdmica do Brasil, da Russia, da India e da China, que os uniu para formar o bloco

BRIC. Nenhum deles faz parte do mundo desenvolvido e os quatro tém testemunha-

do crescimento econ6émico espetacular nos ultimos anos. Hoje, compéem 15% do
produto interno bruto (PIB) global e Goldman Sachs afirmou que, em 2050, a soma

da renda das economias BRIC ultrapassard a soma da renda dos paises desenvolvidos.
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A crise econdmica e financeira parece ter alterado consideravelmente o cendrio
de investimento global. Agora, s3o os paises em desenvolvimento que lideram a
atraciao de investimentos e estao investindo no nivel mundial (UNCTAD, 2009).
As economias BRIC, em particular, tém surgido como o destino preferido para
investimento estrangeiro direto. Os governos das economias BRIC estao investindo
pesadamente em infraestrutura, indistria, educagio, satde, habitagao e turismo,
percebendo que tém a oportunidade de atrair [ED, aumentar o PIB, apoiar o
crescimento das importagdes e das exportagdes, €, a0 mesmo tempo, aumentar
o emprego e a riqueza locais. A medida que esses quatro paises ganham importincia
no cendrio global, a comunidade internacional se concentra cada vez mais no
BRIC para estabilizar o sistema econdmico mundial. Se os paises do BRIC podem
trabalhar juntos de forma produtiva hoje, devem ser promissores para a futura
ordem econdmica. Juntos, continuarao a construir essa forca econdmica. Neste
artigo, vamos investigar um dos principais motores dessa forga — seu potencial
comercial e de investimento, em particular o investimento estrangeiro direto.

A estrutura do trabalho ¢ a seguinte: a se¢do 1 faz a introdugao, a se¢ao 2
aborda o cendrio global de entradas de IED e analisa detalhadamente as
tendéncias nas quatro economias BRIC. A se¢ao 3 apresenta a distribui¢ao do
IED por setores nas economias BRIC. A se¢do 4 analisa os fatores que tornam
as economias BRIC atraentes para entradas de IED. A se¢ao 5 examina a relacao
entre crescimento econdmico e IED. A secao 6 discute o aumento das saidas de
IED das economias BRIC. A se¢do 7 aborda questoes relevantes sobre politicas, e
a se¢do 8 apresenta as conclusoes.

2 CENARIO GLOBAL

Em meio a uma crise financeira e econdémica aguda, os fluxos mundiais de IED
cairam de uma alta histérica de US$ 1.979 bilhao em 2007 para US$ 1.697 bi-
lhdo em 2008, um declinio de 14%. Um fato importante é que o declinio global
ocorrido em 2008 foi diferente nos trés principais grupos econdémicos, ou seja,
paises desenvolvidos, em desenvolvimento e economias em transicio, refletiram
impactos iniciais diferentes para a crise atual. No primeiro semestre de 2008, os
paises em desenvolvimento resistiram a crise global melhor do que os desenvol-
vidos, uma vez que seus sistemas financeiros estavam menos estreitamente inter-
ligados aos sistemas bancirios dos Estados Unidos e da Europa. O crescimento
econdmico dos paises em desenvolvimento se manteve robusto apoiado pelo au-
mento de preco das commodities. Além disso, suas entradas de IED continuaram
a crescer, embora a um ritmo bem mais lento do que em anos anteriores, apre-
sentando um aumento de apenas 17%, alcancando US$ 621 bilhoes em 2008.
Em certo sentido, a crise mudou o cendrio de investimento, com o grande au-
mento da participagio das economias em desenvolvimento e em transi¢do nos
fluxos de IED globais alcangando 43% em 2008.
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TABELA 1
Participacdo nas entradas de IED
(Em %)
Regides 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Economias desenvolvidas 63,9 56,4 63 66,6 68,7 56,7
Economias em desenvolvimento 32,6 39,5 33,8 29,7 26,8 36,6
Economias em transi¢ao 3,5 4,1 3,2 3,7 4,6 6,7

Fonte: UNCTAD (2009).

A anilise dos fluxos globais de IED nas 20 principais economias no perio-
do 2007-2008 indica que enquanto os Estados Unidos mantiveram sua posicio
como maior pais de origem em 2008, muitas economias em transi¢ao e em de-
senvolvimento, especialmente os paises BRIC, surgiram como grandes receptores
de IED. Virios paises europeus viram a queda de suas classificagdes em termos
de entrada de IED. Por exemplo, o Reino Unido perdeu sua posi¢io de maior
receptor de IED entre os paises europeus.

GRAFICO 1
Fluxos globais de IED: as 20 maiores economias

(Em US$ bilhdes)
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Fonte: UNCTAD (2009).

Em 2008, a China surgiu como o terceiro maior receptor de IED no mun-
do, com fluxos atingindo um mdximo histérico de US$ 108 bilhoes. De fato,
a China foi o pais do bloco BRIC que mais cresceu no periodo 1994-2008.
A Russia recebeu US$ 55 bilhoes em 2007, um aumento de 85% em relacao
ao ano anterior. O Brasil, que tradicionalmente fica aquém em matéria de IED
levando em conta seu tamanho e sua dotacao de recursos, quase dobrou a entrada

de IED entre 2006 e 2007, passando de US$ 19 bilhoes para US$ 35 bilhoes.
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A India, no entanto, continua a ser o retardatdrio do grupo, tendo atraido

US$ 20,3 bilhoes em IED no ano passado. Com ingressos de US$ 42 bilhoes em
2008, foi o 13° maior receptor de IED do mundo.

No fim de 2008 e inicio de 2009, a crise econd6mica mundial comecou a
afetar os paises em desenvolvimento e em transicio, afetando negativamente seus
fluxos de entrada. A queda continuou em 2009, com mais impulso. Dados do
UNCTAD (2009) apontam para um declinio generalizado em todos os grupos
econdmicos, com estimativas de queda para menos de US$ 1,2 trilhao.

GRAFICO 2
Entrada de IED nos paises BRIC

(Em US$ milhdes)
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Fonte: UNCTAD.

A pesquisa World Investment Prospects (WIP) prevé que a recuperagio desses
fluxos estd prevista para comegar lentamente em 2010 e chegar a US$ 1,4 trilho.
A expectativa é de um novo impulso em 2011, quando deve chegar a cerca de
US$ 1,8 trilhao, quase o mesmo nivel de 2008. Além disso, a pesquisa WIP
prevé que sao as economias BRIC e os Estados Unidos que provavelmente irdo
conduzir a recuperagio do IED no futuro. A pesquisa classificou a China e a
India como o primeiro e o terceiro lugares, respectivamente, entre os locais mais
atrativos para o IED.
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GRAFICO 3
Perspectivas para 2011: Estados Unidos e economias BRIC provavelmente irdo pro-
tagonizar a recuperacao do IED no futuro
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Fonte: World Investment Prospects to 2011/UNCTAD.

Analisando-se o cendrio global, a principal conclusio é de que o panorama
de investimentos estd mudando com o aumento da participagao das economias
em desenvolvimento e em transi¢io —especialmente os paises BRIC — no IED
global. E as tendéncias parecem apontar para a crescente importincia dessas eco-
nomias, mesmo no futuro.

3 DISTRIBUICAO POR SETORES

A se¢do anterior descreveu as tendéncias globais de IED nas economias BRIC,
agora é importante analisarmos o padrio setorial do IED. Os paises BRIC tiveram
diferentes modelos de desenvolvimento econdmico. O Brasil é uma economia de
servicos orientada ao mercado interno. O desenvolvimento econd6mico da Russia
é fortemente dependente de recursos energéticos e matérias-prima. A economia
indiana é essencialmente focada em servicos. E o desenvolvimento econdmico da
China ¢ impulsionado pelas exportacoes de manufaturados e investimento.

Curiosamente, nos paises BRIC, a distribuicio do investimento estrangeiro
por setores reflete aproximadamente sua participagao no PIB. Atualmente, no
Brasil, na Russia e na India, o setor tercirio é o que mais recebe IED, o secunda-
rio fica no meio, e o primdrio recebe a menor porcentagem. J4 a China, tem um
padrio especial de I[ED voltado para a industria, ou seja, o setor secunddrio recebe
a maior parte do IED e os setores primdrio e tercidrio recebem muito menos.
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Agora, vamos abordar cada pais detalhadamente.

3.1 Brasil

O Brasil tem se desempenhado muito bem na atragao de fluxos de IED e isso
se deve principalmente ao regime de investimento aberto sem restrigoes a
remessa de lucros e ao repatriamento de capital registrado no Banco Central
do Brasil (Bacen). Os esforcos do governo e do setor privado no Brasil tém
incentivado investidores estrangeiros a considerarem o pais como uma opgao
de investimento de primeira linha. Sua adesdo aos principios da protec¢io dos
direitos de propriedade e ao livre comércio constitui atrativos em relagao a
outros destinos emergentes, como a India e a Rassia. Devido a esses fatores, as
multinacionais estrangeiras detém cerca de 45% das 500 maiores empresas do
Brasil e tiveram sucesso na obtengao de capital local.

GRAFICO 4

Participacao dos setores nas entradas de IED — 2000
(Em %)
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GRAFICO 5
Participacao dos setores nas entradas de IED em 2009
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Fonte: Bacen.

A distribuigao do investimento estrangeiro direto por setores no Brasil mudou
significativamente entre 2000 e 2009. Em 2000, o setor tercidrio era o principal
receptor de IED, recebendo 72% do IED total. No entanto, em 2009, a participagio
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do setor tercidrio diminuiu para 43%. A perda de IED do setor tercidrio foi
compensada pelo aumento da participacio dos setores primdrio e secundério, que
passaram de 3% e 15%, respectivamente, em 2000, para 14,5% e 43%, em 2009.

Considerando especificamente o setor de servigos, que atrai cerca de metade
do investimento estrangeiro direto, a maior parte é direcionada para os servigos
de intermediagao financeira, varejo, eletricidade, gds e dgua. No setor varejista,
as gigantes — como Wal-Mart e Carrefour — anunciaram seus agressivos planos
de expansdo e posteriormente anunciaram a aquisi¢io da rede de supermerca-
dos Atacadao por US$ 1,1 bilhao em 2007. No setor primdrio, os segmentos
dominantes sao os de hidrocarbonetos e mineracio. No caso da industria, cuja
participagio no IED total é aproximadamente a mesma do setor de servigos, os
subsetores que mais atraem IED sio metalurgia e siderurgia, produtos quimicos,
automotivo, celulose e papel. Os setores que deverao apresentar maior aumento
de investimento no futuro sio automdveis, telecomunicacoes e mineracao.

3.2 Russia

O setor de servigos na Russia foi o principal destino do investimento estrangeiro
direto, com participagao de 58% da entrada de IED total em 2007, seguido pelo
setor industrial com 25% e, mineragio e pedreiras com 17%. O cendrio de inves-
timento para os setores tem sido mais ou menos estdtico desde 2003 (tabela 2).

Como se pode observar na tabela 2, o setor de servigos do pais tem atraido a
maior parte do investimento estrangeiro direto, sendo responsavel por 50% a 60%
do fluxo no periodo 2003-2007. No caso da industria, os setores de recursos naturais
e manufaturas s2o os principais agentes de atragio de investimento estrangeiro. Isso
se deve 2 riqueza de recursos naturais no pais, que, além de reservas de petréleo,
consiste em depdsitos de diferentes metais e minerais como ferro, cobre, niquel,
zinco, estanho, ouro, prata etc. No caso do setor energético, a contribuicao para
o IED total corresponde a sua participacio no total dos rendimentos do pais. Da
mesma forma, o IED que chega ao setor manufatureiro reflete sua participagao
no PIB da Rdassia. No entanto, para garantir que o aumento do fluxo de IED seja
sustentdvel no longo prazo, a Russia precisa reformar o marco legal e intensificar
o processo de reforma dos setores relacionados a energia, como o de gds natural.
Embora tenha havido significativa liberalizacdo em dreas relacionadas a energia,
como no setor elétrico, que atrai grandes fluxos de IED de empresas da Unido
Europeia (UE), como a alema E. ON Ruhrgas AG e a italiana Enel — que agora
sao donas de grande parcela da inddastria de geragio de eletricidade na Russia
—, o setor de gds natural ainda é dominado pelo quase monopélio controlado
pelo Estado, a Gazprom e, portanto, precisa ser reformado. Além do setor de
gds natural, as outras dreas em que ainda hd problemas e questoes pendentes que
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precisam ser resolvidas, s3o os investimentos em setores estratégicos, ou seja, criticos
para a seguranga nacional e a lei do subsolo. Existem leis russas relativas a utilizagao
de recursos naturais, mas os procedimentos de aprovagao das leis envolvendo dreas
estratégicas para a seguranga nacional e a lei do subsolo sao muito morosos. O clima
de investimento do pais também ¢ afetado por outros aspectos, como a prote¢io
dos direitos de propriedade e a corrupgao. Segundo o tltimo levantamento global
sobre regulacio de negécios e sua efetiva aplicagio, do Banco Mundial, a Russia
apresenta o pior desempenho em dreas como: exigéncias para licenciamento, como
lida com trabalhadores e comércio internacional. Portanto, para aumentar o nivel
de IED na economia, a Russia deve melhorar o seu marco legal ¢ o clima de
investimento, especialmente na drea de recursos naturais e nos setores ligados a

energia.

TABELA 2

Destino do investimento estrangeiro na Russia

(Em %)

Setores 2003 2004 2005 2006 3o trimestre de 2007

Agricultura, caca e florestas 05 03 02 06 0.3
Mineragdo e extragao 19.3 245 112 166 17.3
Extracdo de produtos minerais e pedras para geracdo de energia  17.3 216 9.6 141 16
Extracdo de minerais e pedras, exceto para geracdo de energia 2 29 16 25 1.3
Industria 22 253 335 275 24.6
Industria de produtos alimenticios 34 23 22 25 2.5
Industria quimica 1219 27 28 1.2
Industria de metais e derivados 103 126 64 6.8 12.6
Industria de equipamentos de transporte 07 21 18 26 0.9
Industria de coque e 6leo mineral 06 02 151 72 3.8
Servicos 58.2 499 551 553 57.8
Construgao 03 06 04 13 1.2
Atacado, varejo e atividades de varejo 36.1 329 382 237 42.3
Transporte e comunicacdes 3.8 5 72 96 6.5
Apenas comunicacdes 23 34 61 85 2.9
Intermediaco financeira 26 25 34 85 2.4

Fonte: Russian Federal Service of State Statistics.

3.3 india

A distribuigio do investimento estrangeiro direto por setores na India tem sofri-
do alteragoes significativas. Como se pode observar na tabela 3, a participacao
do setor secunddrio no IED total tem diminuido substancialmente, passando de
45% em 2000 para 27% em 2009." O setor de servigos despontou como o mais

1. Ver Satyanand e Raghavendran (2010).
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favordvel para investidores estrangeiros, aumentando sua participagao de 16,5%
em 2000, para 61% em 2009. O setor primdrio, entretanto, aumentou sua par-
ticipagao no total de IED de insignificantes 0,12% em 2000, para 9% em 2009.
De acordo com o Departamento de Promocao e Politicas Industriais (DIPP), os
setores que atraem a maior parcela de IED, depois do setor de servigos, sao sof-
tware e hardware, telecomunicacgoes, habitacio e imobilidrio, e construcio civil.
O setor de servicos na India tem atraido o interesse do investimento estrangeiro
de maneira impressionante nos ultimos anos. De acordo com um relatério da
UNCTAD, em 2007, o setor de servigos se tornou o principal destino de ope-
racoes off-shore para a maioria dos servigos, como processos de back office, aten-
dimento ao cliente e suporte técnico. No entanto, os servicos indianos também
comegaram a se aventurar em novos territorios, como na area médica de raios-X,
andlise de ativos e processamento de sinistros de seguros.

A significativa mudanga no cendrio do investimento estrangeiro se deve
principalmente ao fato de que a inddstria foi o primeiro setor a ser aberto para
investidores estrangeiros jd em 1991, enquanto o de servigos foi aberto bem mais
tarde, no fim década de 1990. Em 1991, houve uma mudanca de paradigma nas
politicas, e a industria foi o primeiro setor a se beneficiar, gerando mudangas no
sistema em geral. Ao longo de todo o processo, os procedimentos para investir
em industrias ndo prioritdrias foram agilizados e, no nivel central, foi criado o
Conselho de Promogio de Investimentos Estrangeiros para negociar com mul-
tinacionais ou grandes empresas internacionais e para acelerar os despachos ne-
cessdrios. Além disso, foram eliminadas vdrias restricdes governamentais, como
exigéncias de licenciamentos e controles sobre o comportamento das empresas.
Isso beneficiou as industrias em termos de atragio de investimento estrangei-
ro direto. Mas na década seguinte, de 2000, a histéria de sucesso da India na
drea de Tecnologia da Informacao (TI) chamou atengdo de atores globais para o
imenso potencial desse setor. Assim, com o auxilio de um corpo considerdvel de
profissionais de TT falantes de inglés, o setor surge como o mais favordvel para
investidores estrangeiros, como mostra a tabela seguinte. O setor de manufaturas
fica para trds, devido ao estado ruim da infraestrutura do pais e a grande rigidez
do mercado de trabalho.
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TABELA 3
Detalhamento setorial de entradas de IED na india em porcentagem do total de entradas

(Em US$ milhdes)

Setores 2000 2008 2009
Primario 2.8(0,12%) 1420.9 (4,3%) 2397 (8,86%)
Secundario (indstria) 1051.8 (44,8%) 10156.4 (30,8%) 7223.1(26,7%)
Industria automotiva 279,7 1134,1 1338,4
Industria da informatica — software e hardware 194,4 1828 717
Energia 110,7 13393 1643,3
Servicos 388.2 (16,5%) 19812.1 (60%) 16598 (61,4%)
Servicos financeiros 43,3 8043,8 1570
Servicos de telecomunicagdes 79,7 539,3 782,8
Meios de comunicacdo — incluindo impressos 79,7 539 782,8
Servicos de consultoria 4,9 364,7 420,1
Turismo e hotelaria 12,2 539 592,9
Servicos imobiliarios 2679 3198,8
Outros setores ndo especificados 904.2 (38,5%) 1639.8 (5%) 825.5 (3%)

Fonte: Secretaria de Assisténcia Industrial, DIPP, GOI.

3.4 China

Na China, o setor mais lucrativo para investidores estrangeiros é o industrial,
tendo recebido a enorme parcela de 54,7% do total de IED em 2007, seguido
do setor terciario, com 38,7%. E a tendéncia continua desde o inicio desta
década, o que indica que o setor de manufaturas tem sido o mais atrativo para
investidores estrangeiros. Um dos impactos mais significativos da reforma eco-
némica da China e da abertura de sua economia nacional foi o enorme ingresso
de investimentos estrangeiros. Desde 1979, as restri¢oes ao IED tém sido gra-
dualmente liberalizadas e, além disso, o compromisso do governo de continuar
a abertura da economia tem melhorado muito o clima de investimento do pais.
As perspectivas de exploragao de um enorme mercado interno aliadas & mao
de obra relativamente qualificada e de custo baixo tornaram a China um dos
destinos mais favordveis para investidores estrangeiros. Um aspecto importante
no contexto do IED foi a adesao da China & Organizacio Mundial do Comércio
(OMC) em dezembro de 2001. Depois de negociar durante 15 anos, a China
concordou em eliminar as restri¢oes ao IED, especificamente nos servicos, e em
melhorar os direitos de propriedade intelectual para além da remogao de bar-
reiras comerciais (tarifdrias e nao tarifdrias). A adesio da China a OMC oferece
amplas oportunidades para investidores estrangeiros investirem na indudstria ma-
nufatureira do pais, intensiva em capital e tecnologia. Levar a cabo os compro-
missos assumidos perante a OMC significaria maior flexibilizagao do controle
sobre a propriedade estrangeira, operagoes diretas de fusdes e aquisi¢cdes inter-
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nacionais, especialmente em relacio a empresas estatais, e melhoria dos direitos
de propriedade intelectual. Assim, o capital externo continuard a fluir cada vez
mais para as industrias intensivas em capital e tecnologia da China. Como se
pode ver na tabela 4, o setor da agricultura na China atrai um percentual muito
pequeno do total de IED, e isso estd em consonancia com a contribui¢io do se-
tor para a economia nacional. O sistema de propriedade de terras agriculturdveis
e o padrao de produ¢io tradicional, familiar e de pequena escala, constituem o
principal obstdculo para o investimento estrangeiro, que busca a grande escala e
a produgio intensiva em tecnologia. Assim, o pafs nao conseguiria atrair grande
quantidade de investimento estrangeiro para a agricultura, a menos que mude
fundamentalmente o sistema de propriedade de terra e reforme o padrao de pro-
dugao. O setor de servigos chinés, apds o setor industrial, é o mais atraente para
o investimento estrangeiro direto (tabela 4). Antes da adesao 8 OMC, o setor de
servigos estava relativamente fechado a participacio estrangeira, para proteger os
monopdlios estatais. A China assumiu compromissos concretos de abrir gradu-
almente o setor dos servigos para investidores estrangeiros e, portanto, espera-se

que o pleno cumprimento de tais compromissos serd capaz de atrair ainda mais
entradas de IED para o setor.

TABELA 4

Detalhamento setorial de entradas de IED na China em porcentagem do total de entradas

(Em US$ 10 mil)

Setores 2000 2007

Agricultura, florestas, pecuéria e pesca 67594 (1,7%) 92407(1,2%)
Industria 2584417(63,5%) 4086482 (54,7%)
Energia elétrica, gas e abastecimento de dgua 224212 (5,5%) 107255 (1,4%)
Construcao 90542 (2,2%) 43424 (0,6%)
Servicos 944719 (23,2%) 2897601 (38,7%)

Fonte: Instituto Nacional de Estatistica, China.

4 0 QUE TORNA 0S PAISES BRIC DESTINOS ATRAENTES PARA IED?

Fica claro, a partir das se¢des anteriores, que os paises BRIC tém surgido como
importante destino para IED, e hd vdrias razdes para isso.”> A mais importante
¢ o grande potencial de seus mercados consumidores. O tamanho do mercado
geralmente é medido pelo produto interno bruto, o PIB per capita e a populagao
de classe média. Por exemplo, na India, a vasta populagio de classe média, 300
milhoes de habitantes, constitui um imenso mercado potencial para investidores
estrangeiros. Além disso, as condigbes de estabilidade macroeconémica aliadas

2. Ver Vijayakumar (2010).
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a taxas de crescimento elevadas e sustentadas também torna esses paises um
atraente destino de IED. Investidores preferem economias mais estdveis, com
menor grau de incerteza. O alto indice de crescimento do PIB afeta positivamente
a entrada de IED. O custo de mao de obra é outro fator de extrema importincia
que é determinante para o investimento estrangeiro, jd que se for alto, aumenta
também o custo de producio, o que limitaria a entrada de IED. Os baixos saldrios
nas economias BRIC se tornam mais um atrativo. A flexibilidade do mercado
de trabalho também é um fator determinante na atragao de IED, assunto que ¢é
discutido em detalhe na se¢io 3 que compara a [ndia e a China. A disponibilidade
de infraestrutura de qualidade (eletricidade, 4gua, transportes e telecomunicagoes)
¢ fundamental para os fluxos de IED, assim como a abertura comercial dessas
economias, uma vez que boa parte do IED ¢é orientada para a exportagao e também
pode exigir a importagao de bens complementares, intermedidrios e de capital.
De toda forma, o volume de comércio é maior e, portanto, a abertura comercial
¢ um determinante positivo e significativo para o IED. A for¢ca da moeda — taxa
de cAmbio — é usada como proxy para o nivel de inflagio e o poder de compra
da empresa investidora. A desvalorizacio de uma moeda resulta em menor risco
cambial. A medida que a moeda des valoriza, aumenta o poder de compra dos
investidores em moeda estrangeira. Assim, podemos esperar uma relago positiva
e significativa entre o valor da moeda e os fluxos de IED.

A China emergiu como lider na atrac¢io de IED. H4 ligoes a serem aprendi-
das com a estratégia da China e com a experiéncia de outros paises do BRIC, em
particular a India, que foi o retardatdrio na atragio do IED. Portanto, seria inte-
ressante identificar as principais caracteristicas das estratégias desses dois paises.

China e India tém adotado estratégias e trajetérias de crescimento bastan-
te distintas. Enquanto a China embarcou em vigoroso processo de reforma em
1978, a India, por outro lado, s6 iniciou a reforma e a abertura em sua economia
na década de 1990. Enquanto a China adotou a liberaliza¢io e a modernizagio da
sua economia socialista, planificada e nio de mercado em 1978, a India iniciou
sua reforma muito mais tarde. Assim, ficou bem atrds da China em termos de
desempenho econémico e como consequéncia, a China teve muito mais sucesso
que a India na atracdo de IED.

A China tem sido bem-sucedida em atrair IED, criando um clima de negé-
cios favordvel, oferecendo infraestrutura estratégica e implementando iniciativas
de politicas estratégicas. A infraestrutura estratégica implica localiza¢io, conteido
e intengao de organizar a atividade econémica de forma eficiente em um mercado
emergente. A infraestrutura deve ser estratégica de modo a refletir a realidade de-
mogrifica vigente. Deve ser estratégica de forma que a composigao setorial com-
plemente as realidades demogrificas como idade, disponibilidade e qualificagao
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da forga de trabalho. Deve ter conectividade com o interior para facilitar a oferta
continua de mio de obra barata advinda de dreas remotas. Deve ter a vantagem
da proximidade com os maiores mercados mundiais e a conectividade com a rede
de transporte global. Um exemplo que ilustra a infraestrutura estratégica foi a
cria¢o e o desenvolvimento da Zona Econdmica Especial (ZEE), de Shenzhen.
Shenzhen era uma pequena cidade ligada & pesca — 70 mil habitantes, drea de 325
milhas quadradas —, mas hoje, devido as reformas iniciadas nos tltimos 25 anos
¢ um dos locais mais modernos do mundo. A Shenzhen moderna tem 7 milhées
de habitantes, drea de 2.020 km, produz US$ 40 bilhées em PIB, tem 120 mil
corporagoes transnacionais em ativo funcionamento, e é o sexto maior porto do
mundo. E a tnica cidade na China que tem um porto terrestre, porto maritimo,
aeroportos e sua propria bolsa de valores.

Iniciativas de politicas estratégicas se referem a iniciativas de politicas que
apoiem a inteng¢do estratégica mencionada anteriormente — criando liberdade
econdmica, facilitando a abertura, convidando ao envolvimento estrangeiro e
formulando leis trabalhistas flexiveis. As iniciativas de politicas estratégicas ado-
tadas pelo governo chinés geraram liberdade econémica e abertura no periodo
1978-2005. O governo permitiu empreendimentos conjuntos entre estrangeiros
e chineses, ofereceu incentivos e isengoes fiscais, promoveu as exportacoes, € 0s sa-
ldrios eram mantidos baixos, permitindo a livre concorréncia. Foram concedidos
direitos de arrendamento e de propriedade a estrangeiros. As seguintes medidas
foram adotadas: a isen¢io de impostos sobre a importa¢io de mdquinas, a livre
circulacio de mercadorias entre as ZEE, descontos no imposto de exportagao,
e politicas liberais de entrada e saida. Foram permitidas transagées em moeda
estrangeira nas ZEEs. As empresas estrangeiras tiveram permissao para formar
empresas de capital totalmente estrangeiro (sigla em inglés, WFOE) na China a
partir de 1986. O tratado fiscal bilateral também ajudou a atrair investimentos.
Cheng e Kwan (2000) constataram que hd uma relagao positiva entre ZEEs e
renda regional na atrag¢do de IED para a China. O transporte fluvial e os clusters
industriais ajudaram a reduzir os gargalos de infraestrutura e os custos. A porcen-
tagem de empresas estrangeiras aumentou de 9% em 1989, para mais de 50%
em 2005. Portanto, a liberalizagio e a abertura adotadas pela China tiveram um
impacto positivo sobre os fluxos de IED no pais.

A India, no entanto, precisa realizar mudangas estruturais essenciais na
economia para atrair investimento estrangeiro direto. As mudancas estruturais
graduais adotadas pela India até o momento precisam ser consolidadas e mais
focadas. A histéria de sucesso da Deli Metro Rail Corporation Ltda., e da Ex-
pressway Network (Golden Quadrilateral) precisa ser replicada em outros metros
e grandes cidades do pais, e todo o pais deve ser conectado por vias expressas.
Outra grande preocupagio ¢ a reforma do setor de energia e eletricidade. O caso
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bem-sucedido de privatizagio da Delhi Power precisa ser replicado em todas as
capitais de outros estados. Curiosamente, a China deverd enfrentar um problema
de envelhecimento da populagio e a India pode tirar partido disso para desen-
volver seu setor industrial e se tornar o préximo grande centro de produgio do
mundo, pois possui a maior populagao jovem ativa no planeta. Para tanto, nio
apenas precisard superar o j4 mencionado gargalo de infraestrutura, mas também
eliminar a rigidez de seu mercado de trabalho, o que dificulta para a comunidade
empresarial obter o méximo de beneficios da vasta oferta de mao de obra. As leis
trabalhistas deveriam ser flexibilizadas para aumentar a produ¢io em massa na
India. Outro fato importante é que a India deve superar a miopia do seu setor dos
servicos. O bom desempenho do setor de servigos deve ser complementado com o
crescimento no setor manufatureiro, que apresenta grande potencial de absor¢io
da forca de trabalho ociosa na India.

5 IED E CRESCIMENTO

Existem dois canais principais pelos quais o IED afeta o crescimento. O pri-
meiro é que o IED gera um fluxo de capital fisico para o pais receptor. Como
o capital fisico do pais receptor aumenta sua capacidade produtiva, ele tam-
bém cresce. Infelizmente, o efeito de ampliagio do crescimento de um estoque
crescente de capital fisico ndo ¢ infinito. Apesar do capital adicional ter efeitos
importantes sobre as economias com baixa relacdo capital-mio de obra, re-
tornos decrescentes implicam que a acumulagio de capital fisico nao pode ser
uma fonte permanente de crescimento da renda per capita no longo prazo.
O segundo canal pelo qual o IED afeta o crescimento ¢ via efeitos de contdgio ou
spillover tecnolégico, uma externalidade que pode ocorrer por meio de diferentes
canais, incluindo imita¢io, engenharia reversa e associagdes com fornecedores.
Argumenta-se que sdo, sobretudo, as externalidades positivas dos spillovers tec-
nolégicos que fazem o IED potencializar a taxa de crescimento econémico. A
emergéncia das teorias do crescimento endégeno apresenta um quadro que mos-
tra como as externalidades positivas podem melhorar o crescimento econémico
no longo prazo. Externalidades positivas proporcionam retornos nio decrescen-
tes para o capital e, portanto, aumentam o crescimento no longo prazo. Além
de beneficios como capital e tecnologia, o IED traz consigo saldrios mais altos,
acesso a mercados, maior concorréncia, e bens e servicos mais baratos para os
consumidores.

No entanto, ¢ importante ter em mente que o tipo de IED, IED Green-
field (IEDG) ou Brownfield IED (IEDB), desempenha um papel importante na

determinac¢io da capacidade de aumento do crescimento pelo IED. No caso de
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IEDG, as empresas multinacionais (EMN) constroem novas unidades de produ-
¢ao, distribui¢do ou pesquisa no pais receptor o que resulta em aumento no es-
toque de capital fisico que pode ser substancial, especialmente para as economias
em desenvolvimento que tendem a ter escassez de capital. No caso de IEDB, as
multinacionais adquirem instalagdes jd existentes no pais receptor, resultando,
geralmente, em um pequeno aumento no estoque de capital fisico, pois hd apenas
uma mudanga de propriedade. No entanto, Javorcik (2004) argumenta que o
IEDB sob a forma de fusdo ou empreendimento conjunto maximiza o potencial
de spillovers tecnolédgicos.

A pesquisa empirica tem indicado que o impacto do IED sobre o crescimen-
to econdmico depende das condigoes do pais receptor. Borensztein, De Gregorio
e Lee (1998) e Bengoa e Sanchez-Robles (2003) constataram que, o IED tem
um efeito positivo sobre o crescimento em paises em desenvolvimento, mas a
magnitude do efeito depende da quantidade de capital humano disponivel no
pais receptor. Zhang (2001) argumenta que o crescimento econdmico é reforgado
pelo IED, mas as condigdes do pais receptor, como os regimes comerciais e a esta-
bilidade macroeconémica, sao importantes. Olofsdotter (1998) considera que o
aumento no estoque de IED estd positivamente relacionado ao crescimento e que
o efeito é mais forte para os paises receptores que possuem maior capacidade ins-
titucional, medida pelo grau de prote¢ao dos direitos de propriedade e pela efici-
éncia burocrdtica. Johnson (2005), por meio de uma andlise de dados em painel,
mostra que as entradas de IED refor¢am o crescimento econdmico nas economias
em desenvolvimento, mas nio nas economias desenvolvidas. Ele argumenta que
os spillovers tecnolégicos tém maior potencial de promover o crescimento econd-
mico nos paises receptores.

P

E importante notar que a relagio causal entre crescimento econémico e
IED ocorre em uma via de duas maos. Nao s6 o IED traz consigo os beneficios
da formagao de capital e da tecnologia, que se traduzem em crescimento, mas
também o IED flui em dire¢ao aos paises que apresentam maior crescimento
econémico. Em um estudo sobre as economias BRIC, Sridharan, Vijayakumar
e Sekhara (2010) constataram que o crescimento leva o IED bidirecional para o
Brasil e a Russia, e unidirecionalmente para a India e a China.

6 SAIDAS DE IED

A importincia dos paises BRIC como destinos de IED ¢ indiscutivel. Mas o
que ¢é particularmente interessante, é que estas economias também estao emer-
gindo como uma importante fonte de IED. As empresas dos paises BRIC estao
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cada vez mais realizando investimento direto em outros paises, tanto em paises
desenvolvidos, quanto em outros mercados emergentes. Isto ocorre como con-
sequéncia do desejo das empresas de aumentarem sua competitividade por meio
da aquisi¢ao de carteiras de ativos de localizagio (bens que devem uma parte
importante do seu valor a sua localizagao, como uma montadora localizada em
um pais com custos de mao de obra mais baixos do que as outras possiveis lo-
calizagoes da fébrica). As saidas de IED (SIED) do Sul, Leste e Sudeste da Asia
aumentaram 7%, chegando a US$ 186 bilhoes em 2008, principalmente devi-
do aos grandes fluxos origindrios da China, que ganhou terreno como impor-
tante fonte de SIED. O pais foi classificado em 13° do mundo e terceiro entre
economias em desenvolvimento e transi¢ao, com saidas de IED que atingiram
US$ 52 bilhées em 2008, representando um aumento de mais de 132% em
relagao a 2007. No inicio de 2009, as saidas de IED do pais continuaram cres-
cendo. Com efeito, as flutuagoes de cAmbio e a queda significativa dos pregos
de ativos no exterior resultantes da crise criaram uma oportunidade para as
empresas chinesas. A India est4 se tornando um importante investidor, embora
tenha mantido praticamente o mesmo nivel de SIED que em 2007. Na América
do Sul, em 2008, essas saidas aumentaram 131%, com aumento mais intenso
registrado no Brasil (189%), onde as saidas atingiram US$ 20 bilhoes.

GRAFICO 6
Saidas de IED de paises BRIC
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6.1 A EXPERIENCIA CHINESA3

Neste contexto, a experiéncia chinesa tem sido particularmente interessante.
Em 2002, uma nova dimensio foi somada ao modelo de desenvolvimento chinés,
permitindo e promovendo ativamente saidas de investimento estrangeiro direto:
a politica de globalizagio (Go Global Policy) adotada no pais. Em 2008, o IED
global caiu cerca de 20%, enquanto o da China quase duplicou. As saidas da
China atingiram US$ 52 bilhoes em 2008, um aumento de 132% em relagio a
2007. A literatura disponivel demonstra que a China tem considerdvel potencial,
ird superar os outros paises BRIC e serd uma das principais fontes de IED global.*

Existem vdrios propulsores para as saidas de IED na China. Uma das mo-
tivagdes mais citadas é a necessidade da China de garantir recursos naturais para
alimentar o rdpido crescimento. No entanto, a drea mais significativa em termos
de saidas de investimento estrangeiro da China ¢ a inddstria de servigos. Embora
a maior parte da exportacio do pais venha de empresas de capital estrangeiro,
grandes empresas nacionais também exportam grandes volumes e para isso pre-
cisam de servigos, como de transporte e seguros. Os tltimos niimeros divulgados
pelo Ministério do Comércio da China (MOFCOM), em fevereiro de 2009,
mostram que o setor tercidrio foi o predominante, representando mais de 70% do
total de saidas de IED no fim de 2007. A predominancia dos servigos é resultado
do crescimento das exportagdes e da expansio de servicos financeiros da China
para o exterior, de forma a aproveitar a riqueza da migragao chinesa, aprender
tecnologias avangadas e diversificar as fontes de receitas. Além disso, grandes em-
presas chinesas também estdo realizando aquisigoes de marcas globais — como a
aquisi¢ao da IBM computadores pela Lenovo, ou a compra da MG Rover pela
SAIC and Nanjing. E também, grandes empresas estatais estao perdendo sua po-
sicao de monopdlio em seus paises de origem e estao diversificando no mercado
internacional. E, finalmente, algumas empresas — apesar da grande oferta de mao
de obra na China — estdo mudando suas operagdes intensivas em maio de obra
para locais mais baratos no exterior, como Vietni e Africa. A Africa estd surgindo
como um dos destinos mais importantes das saidas de IED da China e da India.
As saidas da China para a Africa aumentaram de US$ 49,2 milhées em 1990,
para US$ 1,6 bilhdo em 2005, e as da India aumentaram de US$ 296,6 milhoes
em 1996, para US$ 1,96 bilhio em 2004. Os aumentos foram motivados nio
apenas pelo apetite por recursos naturais, mas também pelo fato de que existe
um mercado consumidor em potencial, especialmente na Africa do Sul, com um
grande grupo de renda média.

3. Ver Davies (2009).
4. Ver Jaeger (2009).
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6.2 A experiéncia indiana

No inicio da década de 1990, a participacio da India na SIED das economias em
desenvolvimento foi a mais baixa em comparagio com as quatro grandes econo-
mias emergentes consideradas suas concorrentes (Brasil, China, México e Africa
do Sul), mas nos anos seguintes aumentou bastante. A participagio da India no
IED total das economias em desenvolvimento se manteve abaixo de 0,5% na
década de 1990, mas deu um salto, atingindo cerca de 6% em 2007.

Ao longo das tltimas duas décadas, a politica do governo indiano em maté-
ria de SIED fez uma transi¢io considerdvel, passando da abordagem cautelosa e
restritiva que prevaleceu ao longo das primeiras quatro décadas da era pés-inde-
pendéncia para uma abordagem de facilita¢io e incentivo. Hoje, a saida de IED ¢é
considerada um eficaz instrumento de progresso econémico, unindo o aproveita-
mento do know-how tecnoldgico global a construgio de redes de apoio comercial
para melhorar a competitividade de empresas locais no mercado internacional e a
abertura de novos canais de mercado para promogio das exportagdes. Até o mo-
mento, continua a ser uma questao empirica inexplorada até que ponto a saida de
IED tem contribuido para estes objetivos de desenvolvimento nacionais.

Na India, os motivos para a realizacio das saidas de IED sio diferentes de-
pendendo da industria e do momento. No entanto, alguns fatores se destacam
como principais. Um deles é o crescente nimero de empresas domésticas india-
nas — por exemplo, Tata Group, Infosys, Ranbaxy — e sua melhoria em termos de
propriedade — vantagens especificas, inclusive capacidade financeira. Além disso,
a crescente competitividade das empresas indianas envolvidas na prestaciao de
servigos comerciais e de TT terceirizados para clientes estrangeiros forneceu um
impulso para estas empresas realizarem operagoes offshore, perto de seus clientes,
e ampliarem suas oportunidades de crescimento em mercados no exterior. Seu
sucesso na terceirizacio de servigos de TI, de processos de negécios e centros de
atendimento para empresas de paises desenvolvidos expds as empresas indianas a
conhecimentos e métodos para a condugio de negdcios internacionais, e induziu
as saidas de IED por meio de efeitos de demonstracao e spillovers. Além disso,
as empresas indianas estao investindo no exterior para ter acesso a mercados es-
trangeiros, unidades de produgio e marcas internacionais. Por exemplo, a Tata
Motors Ltda adquiriu a Daewoo Commercial Vehicle Company (Republica da
Coreia) em 2003 por US$ 118 milhoes para ter acesso ao mercado do Sudeste
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Asidtico e as unidades de produgao da empresa coreana.” O acesso a tecnolo-
gia e conhecimento tem sido um ponto de reflexdo estratégico para as empresas
indianas que visam aumentar a competitividade e subir na cadeia de valor da
produgao. Em 2003, a Wipro comprou a Nerve Wire Inc (Estados Unidos) por
US$ 18,7 milhées para adquirir conhecimentos e outros beneficios na drea de TT,
incluindo o acesso a mercados.® A prote¢io de recursos naturais também estd se
tornando um importante fator para as saidas de IED indianas. Por exemplo, em
2003, a Hindalco comprou duas minas de cobre na Austrdlia e a Oil and Natural

Gas Commission (ONGC) Ltda.

7 QUESTOES RELACIONADAS A POLITICAS

A crescente importincia das economias BRIC como destino e fonte de IED ¢
indiscutivel. No entanto, 2 medida que aumentam seu potencial de investimento,
estas economias enfrentam alguns problemas criticos com relagio as politicas.
Nesta se¢io, vamos delinear dois principais desafios politicos enfrentados por
seus governos. O primeiro diz respeito ao estabelecimento de politicas adequadas
para SIED em mercados emergentes que enfrentam restricoes macroecondmicas.
O segundo diz respeito a possibilidade de um aumento do protecionismo do IED
na esteira da crise econémica mundial.

7.1 Estabelecimento de um regime de politicas adequadas para SIED em
mercados emergentes

Os governos de mercados emergentes que procuram estabelecer um regime de
politicas adequadas para SIED enfrentam um dilema entre as exigéncias de com-
petitividade das empresas no nivel micro e as restrigoes de desenvolvimento dos
governos no nivel macro (SAUVANT, 2008). No nivel micro, as saidas de IED
beneficiam a competitividade das empresas. Isso lhes permite adquirir uma car-
teira de ativos de localiza¢do, que sao cada vez mais importantes como fontes

5. Outros exemplos: em 2003, a Infosys Technologies Ltda. adquiriu a Expert Information Services Pty. Ltda. (Australia)
por US$ 22,9 milhdes para fortalecer sua presenca no mercado australiano e ter acesso aos clientes da empresa ad-
quirida. Da mesma forma, empresas como a Daksh e Services, Datamatics Technologies e Hinduja TMT Ltda. tém ido ao
estrangeiro para expandir os mercados para seus servicos e explorar oportunidades de crescimento em outras regides.
Também em 2003, a Ranbaxy Technologies comprou a RPG Aventis (Franca) por US$ 70 milhdes para fortalecer sua
posicao no mercado europeu e acessar ativos estratégicos — por exemplo, marcas. A Tata Tea comprou a Tetley Tea, em
2000, por £ 271 milhdes, para ter acesso a marca Tetley e seu mercado. Em 2003, a Jindal Polyester Ltda. adquiriu a
Rexor (Franca), uma produtora de poliéster, por 10 milhdes. A Sundaram Fasteners Ltda. comprou a Dana Spicer Europe
Ltda. (Reino Unido), uma empresa de metalurgia de precisao por £ 1,5 milhdo, e a Dabur India Ltda. adquiriu a Redrock
Ltda (Reino Unido), uma empresa de cosméticos, para acessar seu mercado.

6. Outros exemplos de saidas de IED orientadas pela tecnologia: a I-Flex pagou US$ 11,5 milhdes pela Supersolutions
Corp (Estados Unidos) para ter acesso a tecnologias e conhecimentos; a Wockhardt Ltda. comprou uma empresa
farmacéutica do Reino Unido por seus mercados, conhecimento e razdes estratégicas; a Reliance Infocomm comprou
a Flag Telecom (Reino Unido) por US$ 211 milhGes para acessar a rede de cabo submarino e se conectar com regides-
chave, como Asia, Europa e Estados Unidos. O acesso a tecnologias também significa a criacdo de centros de Pesquisa
e Desenvolvimento (P&D) em locais-chave. Por exemplo, a Ranbaxy Laboratories tem P&D em varios paises, inclusive
na China e nos Estados Unidos.
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de competitividade internacional para as empresas, pois proporciona acesso nio
apenas a mercados, mas também a uma gama de recursos necessarios para o pro-
cesso de produgio. Isso é crucial em uma economia mundial aberta e com grande
concorréncia, devido a liberalizacao comercial, IED e regimes tecnolégicos.

No entanto, o outro lado desse dilema diz respeito ao nivel macro. A maio-
ria dos mercados emergentes se percebe como importadores de capital, e nio
exportadores de capital — com a notdvel exce¢io da China. Por serem emergentes,
normalmente enfrentam restri¢oes ligadas ao balango de pagamento. A priorida-
de para eles é a construgio de uma capacidade produtiva nacional e aumento do
emprego doméstico. Tendo em conta estas prioridades nacionais, permitir o in-
vestimento em outros paises — sem mencionar encoraji-lo —, portanto, nio é uma
coisa natural. Entao, nao ¢ de surpreender, que os mercados emergentes sigam
uma politica restritiva em relagao a SIED.

Para tentar resolver esse dilema os formuladores de politicas precisam en-
frentar uma série de questoes. O regime de saidas de IED poderia ser liberalizado
gradualmente, por exemplo, permitindo saidas até um certo limite — que pode
ser aumentado —, ou em determinados setores prioritdrios para o pais receptor, ou
em cumprimento de certos critérios — por exemplo, seu impacto sobre o emprego,
balanga de pagamentos? Quais sdo os riscos da liberalizacao da SIED em deter-
minados setores € n2o em outros para os paises ¢ as empresas? Foram escolhidos
os setores corretos? A competitividade das empresas em setores nao liberalizados
seria comprometida? Qual seria a melhor opgao, possuir um regime de SIED
neutro ou, como praticamente todos os paises da Organizagio para Cooperagio e
Desenvolvimento Econdmico (OCDE) fazem, ir ao extremo de proteger e mesmo
facilitar a SIED — como no caso da politica de globaliza¢ao da China: Go Global.

No contexto indiano, tal como descrito na secao anterior, tem havido um
crescente reconhecimento da SIED como ferramenta eficaz de progresso econdmi-
co e, consequentemente, a politica do governo em rela¢io a SIED fez a transi¢ao
de uma abordagem cautelosa e restritiva para uma de facilita¢io e incentivo. Até
que ponto a SIED tem contribuido para o desenvolvimento, continua, em gran-
de medida, uma questao empirica inexplorada. Dois estudos nessa drea indicam
que a saida de IED tem um efeito estatisticamente significativo e positivo sobre o
grau da orientagdo para a exportagio em uma amostra de empresas (4.200) e um

conjunto de industrias-chave (KUMAR; PRADHAN, 2007; PRADHAN, 2008).

Ao interpretar estes resultados, é importante levar em conta que as empresas
com operagdes no exterior estao, em grande parte, concentradas em capitais e sao
industrias intensivas em qualifica¢io. Isto serd importante em uma andlise mais
aprofundada, porque a vantagem competitiva que sustenta o sucesso das expor-
tagdes observado nessas inddstrias pode nao refletir, necessariamente, a vantagem
comparativa intrinseca do pafs (LALL, 1986). Dadas as condigoes de mercado da
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economia abundante em mao de obra da India, o crescimento das exportagoes
por si provavelmente nio contribuiria para o alcance dos objetivos de emprego e
equidade da politica nacional de desenvolvimento.

A questao central de uma avaliagio sobre as implicagoes da saida de IED so-
bre o desenvolvimento ¢ a possibilidade de equilibrio entre investimento estran-
geiro e investimento interno. Um crescimento muito maior do IED em relagao
ao investimento interno no periodo de reforma poderia refletir o fato de que o
investimento doméstico permanece menos atraente do que o investimento es-
trangeiro para as empresas indianas. Na medida em que um ambiente interno re-
lativamente menos atraente atua como um fator de impulso para o investimento
estrangeiro, alguns dos investimentos poderiam assumir a forma de pura fuga de
capitais. Naturalmente, isto ndo promove o argumento de uma postura politica
restritiva para a saida de IED. Em vez disso, indica-se a necessidade de reformas
para melhorar o clima do investimento nacional (ATHUKORALA, 2009).

7.2 Aumento do protecionismo no futuro?’

A atual crise econémica e financeira nio teve grande impacto sobre as politicas
de IED até agora, uma vez que o IED nio ¢ a causa desta crise. No entanto, al-
gumas medidas da politica nacional de 4mbito mais geral — programas de ajuda
nacionais, pacotes de estimulo econémico — introduzidas em resposta a crise pos-
sivelmente terdo impacto sobre os fluxos de IED e as operagoes das transnacionais
de forma indireta. H4 duas possibilidades nesse sentido. Por um lado, podem ter
um efeito positivo na entrada de IED, uma vez que poderiam ajudar a estabili-
zar, se nao melhorar, os principais determinantes econdmicos do IED. Por outro
lado, existem preocupacoes de que as medidas politicas nacionais poderiam re-
sultar em protecionismo no investimento por favorecer investidores nacionais em
detrimento dos estrangeiros, ou pela introdugio de obstdculos ao investimento
estrangeiro, a fim de manter o capital no pais.

H4 também sinais de que alguns paises j4 comegaram a discriminar os in-
vestidores estrangeiros e/ou seus produtos de uma forma “dissimulada’, usando
brechas na regulamentagao internacional. Exemplos de protecionismo “encober-
to” incluem favorecer produtos com elevado contetido “nacional” nas compras
governamentais — particularmente grandes projetos de infraestrutura publica —,
impedir que bancos concedam empréstimos para operagdes no estrangeiro, in-
vocar excegoes de “seguranca nacional” que distendem a definicdo de seguranca
nacional, ou mover barreiras protecionistas para niveis subnacionais que ficam
fora do Ambito de aplicagdo das obrigacoes internacionais — por exemplo, em
matéria de compras publicas.

7. Sauvant (2006).
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Olhando para o futuro, uma questdo crucial é quais politicas de IED
serdo utilizadas pelos paises receptores quando a economia global comegar a
se recuperar. A saida esperada dos fundos publicos de industrias emblemadticas
deve provavelmente dar um impulso ao investimento privado, incluindo IED.
Isto poderia desencadear uma nova onda de nacionalismo econémico para pro-
teger “campedes nacionais” de aquisi¢des por empresas estrangeiras. Agéncias de
investimento internacional (Alls) témum papeladesempenhar paragarantir pre-
visibilidade, estabilidade e transparéncia dos regimes nacionais de investimento.
Os formuladores de politicas devem considerar também fortalecer a promo-
¢ao do investimento das Alls por meio de disposi¢des eficazes e operacionais.
Seguro para investimentos e outras medidas do pais de origem que incenti-
vam o investimento externo sio casos nos quais a cooperagao internacional
continuada pode ser ttil. Como h4 temores iminentes quanto ao surgimento
de politicas nacionalistas e controles estatais, esforcos devem ser feitos pelos
paises em todo o mundo para estimular o investimento e para reavivar a fé em
uma economia global aberta.

8 CONCLUSOES

A crise financeira mudou o ambiente de investimento do IED global, com
as economias BRIC assumindo a lideranca na atracao de recursos e investin-
do globalmente. Os BRIC:s resistiram a crise melhor do que os paises desen-
volvidos na medida em que seu crescimento econdémico se manteve robusto.
E importante mencionar que se prevé que sao essas quatro economias, com
os Estados Unidos que levarao a recuperagio do IED no futuro. No entanto,
hd importantes desafios para os BRICs a propor¢io que o ambiente global do
IED muda. Uma questao politica importante, que merece atengao, é o receio
de um possivel aumento do protecionismo quanto ao IED na medida em que
o mundo emerge da crise financeira global. Os BRICs com sua grande influén-
cia no cendrio global de investimento tém um papel fundamental na garantia
de que nio haja uma reagio contra o IED depois de décadas de liberalizagao e
de abertura. Além disso, hd necessidade de se estabelecer um regime de SIED
adequado que possa resolver o dilema entre as exigéncias de competitividade
das empresas em nivel micro e as restricdes de desenvolvimento em nivel macro
dos governos. A SIED nio deve ser encorajada em detrimento da construgao de
capacidade produtiva doméstica. Dada a relagio entre IED e crescimento eco-
nbémico, e beneficios que o IED traz sob a forma de maior acimulo de capital
e transbordamentos de tecnologia, a mdxima para estes paises deve deixar de
ser apenas “quanto mais IED melhor”; ao contrério, a énfase deve ser no dire-
cionamento do IED que é importante para seu desenvolvimento econdémico.
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APRESENTACAO

A Revista Tempo do Mundo é uma publicagao internacional organizada pelo Ipea,
6rgao que integra a Presidéncia da Republica Federativa do Brasil, por meio da
Secretaria de Assuntos Estratégicos (SAE).

A revista conta com versoes em portugués e inglés e foi idealizada para apre-
sentar e promover os debates contemporaneos, com énfase na temdtica do desen-
volvimento, em uma perspectiva Sul — Sul. O campo de atuacio ¢ o da economia
politica, com abordagens plurais sobre as dimensoes essenciais do desenvolvimen-
to, como questdes econdmicas, sociais e relativas a sustentabilidade.

A meta é valorizar o debate a fim de formular proposi¢oes para a elaboragao
de politicas publicas e, neste Ambito, privilegiar as comparagoes internacionais e
a interdisciplinaridade, sempre destacando o papel do planejamento. A Revista
1empo do Mundo assume a ambigao de formular as questoes enfrentadas pela ci-
viliza¢do contemporinea que, a um sé tempo, deseja usufruir de padroes de vida
confortiveis e condi¢oes de vida dignas, mas precisa respeitar os limites do que o
planeta pode suportar em termos de exploragao do meio ambiente.

E importante destacar a homenagem conferida a Fernand Braudel, por meio
da valorizagio de sua formulagio que trata do “tempo do mundo”, o que, em
conjunto com as “estruturas do cotidiano” e com os “jogos da troca”, define sua
originalidade. Braudel sempre buscou tratar das questdes que envolvem as di-
mensoes do desenvolvimento em uma perspectiva histérica e de longa duragao,
enfatizando que o mundo dominado pelo modo de produgio com base na acu-
mulagio de capital sempre teve de equilibrar a sociedade, o mercado e o Estado.
Conforme ensinou o mestre, ali, onde a tarefa foi mais bem-sucedida, houve
prosperidade e, onde as dificuldades foram persistentes, os resultados nao tiveram
0 Mesmo sucesso.

Essa iniciativa, no Brasil, nio ¢ nova e o grande precursor foi Celso Furta-
do, em Formagdo econémica do Brasil. Esta obra seminal foi saudada por Braudel
como inovadora sob o prisma metodolégico.
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