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RESUMO

Durante a década de 90 o Brasil experimentou fonhsxos de investimento estrangeiro
direto. O presente trabalho analisa 0 aumento sleésgestimentos e, consequentemente, da
participagcdo das Empresas Transnacionais na ecanbrasileira no periodo, de modo a
compreender a medida e o sentido da especializag@ercial brasileira por elas orientada.
Mediante levantamentos dos fluxos de investimenéssrangeiros diretos, balancos
comerciais, remessas de rendas ao exterior, euestydivida externa, tendo como base os
Censos de Capitais Estrangeiros de 1995 e 200 ada$ pelo Banco Central, desvela
tendéncias e fragilidades localizadas no balangmagamentos decorrentes da atuacédo dessas
empresas na época. A partir dos resultados endostrpondera impactos relacionados ao
aumento da dependéncia e da vulnerabilidade exterr@@ constrangimento da atividade
econdmica, no contexto do Brasil enquanto paisesard/olvimento.

Palavras-chave investimento estrangeiro direto; empresas trasisnais; vulnerabilidade
externa; desenvolvimento.
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1 INTRODUCAO

Diante das modificacdes estruturais ocorridas waauia mundial na década de 1970, e na
brasileira, mais especificamente em fins da déeawlal980 e na seguinte, as relacdes
internacionais se intensificaram bastante. Em niwvelndial, a “onda liberal” e a

desregulamentacdo de forma geral levaram a abedagamercados nacionais. No caso
brasileiro, observou-se reestruturacdo produtivegvqrada pela abertura econdmica,
simultaneamente a desregulamentacédo financeirayepoel maior mobilidade e ampliou os

fluxos de capitais para o pais, elevando o grauntirnacionalizacdo de sua estrutura

produtiva.

Uma importante modalidade desses fluxos tém sidinwsstimentos Estrangeiros Diretos
(IEDs), os quais, por definicdo, aumentam o nureeaarticipacdo de empresas estrangeiras
na atividade econdmica nacional. Essa internadiag@o do investimento esta estreitamente
ligada a liberalizacdo e ao aumento do comércieriext na medida em que afeta

substancialmente as relag6es comerciais e 0s vsltraresacionados internacionalmente.

Este trabalho analisa o0 aumento da participacdobsagresas Transnacionais (ETS) na
economia brasileira durante os anos 90 no contdatansercao internacional brasileira,

considerando os volumes exportados e importadas, @t@mo propensdes reveladas de
crescimento dessas categorias. Da mesma formagbs@vadas também as remessas de
rendas e a ampliacdo da divida externa do pais) avialiar os impactos da atuacdo dessas
empresas nas necessidades de financiamento exts#no,como desvelar tendéncias e
fragilidades localizadas na conta corrente do lgalade pagamentos brasileiro que causem

constrangimento a atividade econdémica.

A partir desta analise, podem ser inferidos immaaoigativos no ambito das contas externas
— oriundos da estratégia e conduta das empregana@onais no periodo analisado —, os
quais estariam se refletindo em maior desequiliteiderno e dificuldades para o
desenvolvimento do pais, mantendo as desigualdai#® nacbes desenvolvidas e

subdesenvolvidas.



Na medida em que a maior fragilizacdo das contdsrreas se reflete em entraves ao
desenvolvimento do pais, tenta-se contribuir pare unelhor percepcdo do papel das
Empresas Transnacionais nesse contexto. Para tamgresente trabalho compde-se desta

introduc&o e demais capitulos, organizados consegee.

No capitulo 2, se discorre, em grandes linhas, conawanco do capitalismo engendrou a
acumulacédo cada vez maior de capital e fez susggrandes empresas transnacionais, sua
l6gica no que concerne a divisdo do trabalho elifagz@io das plantas, e influéncias na
insercdo externa do pais. Na secdo seguinte, éempaelo um breve historico das empresas
transnacionais no Brasil, abrangendo explicagcdescaade quando e por que vieram para o

pais, bem como a forma pela qual participaram dakas externas brasileiras.

Os resultados em termos quantitativos a respeitorigatacdo da especializacdo comercial
brasileira na década de 90 (bem como a problematatadoldgica utilizada), englobando
tendéncias e fragilidades localizadas no setorrmxtegelacionadas a atuacdo das empresas
transnacionais encontram-se expostos no capitulordseguida, no capitulo 5, tenta-se um
amadurecimento das questbes com discussdo mais itativel quanto a
participacéo/contribuicdo das empresas transnasior@avulnerabilidade externa brasileira,
esbocando implicagbes relacionadas ao subdesemarito econdmico interno. Finalmente,

0 sexto capitulo conclui o trabalho, sendo compoptlos principais resultados,
acompanhados de consideracdes finais e levantandentmvas pistas acerca da tematica

desenvolvida.



2 AINTERNACIONALIZACAO PRODUTIVA: COMERCIO | NTERNACIONAL
E PRODUCAO TRANSNACIONAL

No periodo que se inicia a partir dos anos 1966ema-se tanto a emergéncia da atividade
multinacional, quanto o crescimento do comérciermacional, fenémeno ao qual atualmente
se convencionou chamar de globalizacdo. Mas, nariaalas vezes, o termo € compreendido

erroneamente, tanto em seu aspecto conceitualajeantelagéo ao seu “marco temporal’.

Os liberais argumentam que “os avancos tecnolégamganizacionais, depois da difusdo da
microinforméatica na década de 1980, levaram a erodds obstaculos geograficos,
ideoldgicos e politicos as transacdes internacomaia acdo das firmas transnacionais”
(PRADO, 2001, p. 21). Conforme Prado, tal argumermrcado por uma suposi¢cédo de que
a globalizacdo — restritamente concebida como rdibecdo e desregulamentacdo dos
mercados” — levaria a “convergéncia dos niveisedea e dos padrdes de consumo em todo o
mundo”, passa uma idéia errdbnea e altamente idealdégle “inevitabilidade” e

“desejabilidade” da globalizacao.

Essa concepcéo esta bem expressa e refutadamagio de Jayme (2004, p.4):

Uma sintese da teoria do comércio internaciondidi@nal esta na tese de que o
comércio internacional, excluindo-se o caso deodjses e falhas de mercado,
conduz a uma situacdo de maior bem estar, comyparagnte a uma situacdo de
autarquia. Por isso, prescri¢cdes de politica sngenee a abertura € sempre a melhor
alternativa. (...) E necessario enfatizar que urardagem mais detalhada da
relacdo entre comércio e crescimento tem que cenasidspectos institucionais e os
efeitos potenciais de fatores que estimulam a ddamarassim como o0s
constrangimentos de balanco de pagamento potemgitdnassociados a processos
de abertura econdmica.

Na contramao dos liberais, Coutinho (1997, p.10&}aque “(...) a globalizacdo ndo € um
fendbmeno espontaneamente benigno para os paiseesamvolvimento da periferia. Ela
certamente cria possibilidades, mas apenas pasaciexiades que tém coesdo, estratégia e
Estado eficiente para delas tirar proveito”. O pssD de liberalizacdo, desregulamentacao e
abertura, portanto, deve ser lento e gradual, feédiante estratégias de desenvolvimento. O
novo modelo latino-americano, conforme afirmam Arlei Laplane (2002), foi pensado

inversamente.
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Segundo Chesnais (1996), ao termo “globalizacéltd fana nitidez conceitual, a qual seria
suprida pela substituicdo por um outro termo, tnuendializacdo”. Esta diz respeito tanto as
atividades dos grupos empresariais expressas pglartacdo de capital e aos fluxos
comerciais que provocam, como também a dita glodgdio financeira. O autor defende que
“a mundializacdo deve ser pensada como fase egpedd processo de internacionalizacao
do capital e de sua valorizacdo, a escala do canflas regiées do mundo onde héa recursos

ou mercados, e so a elatfjid., p. 32).

Sob ponto de vista semelhante, Prado (2001, ped#®nde globalizagdo como fen6meno
socioecondémico, de integracdo de mercados domsgstitesultado de transformacdes
historicas e mercadoldgicas, no contexto das retagtondmicas e politicas do mundo
contemporaneo”. Esses autores concordam que aligltio se manifesta em trés
dimensdes: o intercambio comercial, o investimgmudutivo no exterior e os fluxos de
capital monetario ou financeiro. Ou, mais comumemht@madas de globalizacdo comercial,

produtiva e financeira, respectivamente.

Essas dimensbes da internacionalizacdo estdo dasemo contexto das relagcdes de
interdependéncia entre diferentes nagfes em todwmdo. A presente andlise enfatiza,
entretanto, a questdo da internacionalizacdo ddupé&m e, subsidiariamente, a dimensao
comercial, na medida em que sdo reciprocamenterndetalas, ora com relacbes de

alternancia, ora de complementaridade.

A globalizac&o produtiva, como integracao de estast produtivas domésticas, vincula-se ao
investimento direto internacional, a difusdo dentémgias e a modelos de organizacéo
industrial, sendo um processo mais recente quelzlgtacdo comercial. Talvez por conta
disso, na ortodoxia econdmica, os vinculos dedef@ndéncia entre 0s paises sdo expressos,
sobretudo, pelo comércio, tendo o IED e as empreaasnacionaisdesempenhado papel

secundario no campo tedrico.

! Empresa transnacional, multinacional e estrangsi@ expressdes aqui utilizadas alternativamenta pa
designar a “empresa de grande porte que possunteolzo ativos produtivos em pelo menos dois paises”
(GONCALVESet al, 1998, p.135).
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Mas ndo é exatamente isso que se observa no attekto econémico internacional, no qual
a ET, em funcdo de seu controle sobre ativos coaptat, tecnologia e capacidades
gerencial, organizacional e mercadolégica, é um gioxipaislocus de acumulacdo e de

poder econémico (GONCALVES, 2002). Mais que issd;Taresponde por quase todo o
fluxo de IED e, portanto, € ao mesmo tempo, sujatoobjeto do processo de

internacionalizacdo produtiva. Pode-se observatusive, que o comércio internacional é
uma necessidade de realizacédo decorrente do IBDBo serecente liberalizacdo dos mercados
nacionais imposta pelo maior fluxo internacional cdgitais produtivos. Chesnais (1996)
destaca que, no processo de mundializagédo/globabza IED superou o comércio exterior

como seu principal vetor.

Goncalveset al (1998, p.133), por seu turno, identifica 0 comémkerior e o IED como

formas ora alternativas ora complementares deniateynalizar a producao: “exportacao e
investimento externo direto sdo formas alternativaise envolvem tanto relacbes de
substituicdo quanto de complementaridade”. Assia, nmedida em que uma empresa
estrangeira se instala em outro pais, este podeiresuas importagcdes do produto em
questdo ou, diversamente, a filial pode ampliaromércio intra-industrial a partir da

importacao de insumos.

Fato € que, com a crescente participacdo de enspdeseapital estrangeiro, muitos aspectos
resultantes tém sido postos em debate. Dentre e#8, a questdo de estas empresas
realizarem uma “nova diviséo internacional do thatva O desenvolvimento da inddstria na
Europa (século XVIII) “provocou ndo sé uma ruptoneaeconomia mundial como determinou
e condicionou o desenvolvimento econdémico subsegqiida quase todos as regides do
mundo” (MOURA, 2001, p.82). A divisado internaciordd trabalho resulta, neste primeiro

momento, da consolidagao do imperialismo.
Como sera visto, a internacionalizacao produtivdesenvolveu de forma ciclica e desigual e
uma resultante foi colocar em jogo a mudanca no desautonomia das economias nacionais

na conducao da atividade econdmica.

2.1 A INTERNACIONALIZACAO DO CAPITAL
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Na realidade, a internacionalizacdo das empresga, r®0 ambito comercial, seja no
produtivo, ndo é tdo recente quanto usualmentestaipS8omente a titulo de ilustracdo, as
atividades comerciais sdo realizadas desde asipsmavilizacdes, tomando maior impulso
no final da Idade Média, na Europa. Seja por medontkrcadores aventureiros, casas
bancarias (italianas), ou através de ligas de comép século XIV jA experimentava
operagbes mais sistematicas para além das frantawacionais. Operacdes essas
empreendidas por instituicbes de natureza privadeoon apoio e protecdo do Estado. Nos
séculos XVII e XVIII, as companhias de comércicestabeleciam e entre elas destacaram-se
as Companhias das indias (HIRST; THOMPSON, 1998).

Mas € a partir do desenvolvimento e da dinamicaiskema capitalista, com a formacdo do
capital financeiro (fusdo dos capitais industridlamcario), dada a concentracdo da producao
e do capital tdo elevada a ponto de criar os mdio@ue o capitalismo transforma-se em
imperialismo (desde fins do século XIX até inicim sEculo XX) e os cartéis passam a ser

uma das bases da vida econémica (CATANI, 1984).

O *“velho” capitalismo caracterizado essencialmepéda exportacdo de mercadorias foi
enfraquecido pelas a¢bGes defensivas de algunsspedpdalistas independentes, através de
direitos alfandegarios protecionistas. Desde ergdssaram a haver unides monopolistas de
capitalistas em todos os poucos paises desenvehadarretando acumulacdo de capital em
grandes proporcdes, de modo a gerar um excedentapital nos paises avancados. Este
excedente, por sua vez, enseja a exportacdo drlgagmia 0s paises mais atrasados, onde o
lucro é consideravelmente mais elevado, seja potacda escassez de capital, seja pelas
matérias-primas, terras e mao-de-obra baratasmAs$zatani [bid.) afirma que esse “novo”
capitalismo que se forma desde entdo tem como tedsdica principal o império do
monopdlio e a exportacdo de capital, assinalanda tase particular do capitalismo, o

imperialismo.

Conforme descrito por Lénin (19Epud CHESNAIS, 1996), o imperialismo se caracteriza
por: processo de acumulacdo que inclui movimentosothcentracdo (reproducado em escala
ampliada) e centralizacdo (mudanca na distribuigdocapital j& existente) do capital,
inclusive em escala mundial, originando o capiiariceiro e formando os grandes grupos
(monopdlios); necessidade de ampliagdo dos mercademos e externos, bem como

superacdo do comércio exterior pela exportaca@pliéais. Essas caracteristicas denunciam o
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carater desigual de desenvolvimento resultantexganséo internacional do capitalismo e as
interdependéncias, de natureza coercitiva, cripaéss IEDs e as transnacionais. A ET é,
portanto, parte de um processo histérico e tem ®iags na chamada expansao imperialista,
quando foram criadas as condicbes necessarias gpageande empresa emergir e se

internacionalizar.

Mais precisamente, com o desenvolvimento da mamafaapds a Revolucéo Industrial, cuja
proeminéncia pertence as empresas britanicas,gamsrecursor mais proximo da empresa
multinacional. Hirst e Thompson (1998) trazem &whisdo a questdo de os investimentos
coloniais deverem ou nao ser considerados pre@s st investimento externo direto, visto
que a producao para o mercado nacional comecoa demseira. Chesnais (1996), por sua
vez, afirma que a posicdo de muitos paises em wasanento no comeércio mundial ndo
resulta de dotacao fatorial natural, mas sim dg@asinvestimentos diretos, principalmente a
partir de 1870/80, por empresas estrangeiras eahd@pais colonizador.

De fato, empresas britanicas, desde o final do IeéeX, tinham um grau de

internacionalizagdo quase igual ao dos anos 196@R@fanto, antes da Primeira Guerra
Mundial, o desenvolvimento da producao internadiacanteceu devido ao pioneirismo da
Inglaterra. Os primeiros IEDs do século XIX forampregados na &rea de infra-estrutura e
transporte, embora a grande maioria dos capitaeynacionais afluisse sob a forma de
empréstimos ou titulos de divida. Ainda assim, éoule XIX, as estruturas produtivas eram
essencialmente nacionais e a competicdo interrglcidava-se fundamentalmente pelo

comércio.

No que concerne a esses investimentos estrangdeogeriodos mais remotos, ha que se
considerar a falta de consisténcia das classifesag@anto ao que seja investimento direto e o
que se entenda por investimento de portifolio, y& tpl categorizagdo inexistia a época.

Apesar disso, ha certo consenso de que

as multinacionais industriais surgiram na economiandial, apds meados do
século XIX, e que foram bem estabelecidas pela éf@mGuerra Mundial. A

atividade de negocios internacionais cresceu vigonente na década de 20,
guando a corporagdo multinacional verdadeirameinersificada e integrada
amadureceu, mas diminuiu durante a depressédo ass3ihe os transtornos da
guerra na década de 40, reiniciando uma expansfi@fite, apos 1950 (HIRST;
THOMPSON, 1998, p. 41-42).
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Sendo o controle empresarial caracteristica marcdot investimento direto, este teve
importante impulso com as inovagbes e 0 consequeesenvolvimento dos meios de
comunicacao, ainda em fins do século XIX (PRADO)B0Uma eficiéncia ainda maior foi
possivel mais tarde, no pés-guerra, com o subsiaaeanco nas tecnologias de transporte,
comunicacoes e informacao, permitindo maior intgfyado espaco econdmico no ambito
mundial, assim como um aumento do peso do conhatimeentifico e tecnolégico como

vantagem competitiva, e reduzindo os custos dedrgio.

Conjugada a esse avanco, a perda de dinamismostadoB Unidos e de paises europeus
leva as principais nagcdes desenvolvidas do munlasearem maior desregulamentagdo do
investimento internacional e reducdo do grau d&wencionismo nos mercados, na década de
60 do século XX. Na década seguinte, esse pro&ssoadurecido, caracterizando-se pelo
aumento dos fluxos de bens e servicos e do investoninternacional em niveis

sensivelmente superiores aqueles de crescimergmdacao, ampliando tanto a propenséo a

exportar quanto a importar (LAGES, 1998).

Na maioria dos casos, as ETs buscavam essencialmeantrole de recursos dos quais nao
dispunham internamente. As industrias se internatimavam principalmente para fortalecer
sua posicdo competitiva e, na procura de mercampaises em desenvolvimento com

mercados internos mais representativos foram fatteativos para as ETs.

O pioneirismo das empresas norte-americanas nang&paara o exterior teve destaque nos
anos 1950. A partir da década seguinte, as comtesrecuropéias também se expandem
consideravelmente e, nos anos 70, é a vez das ssBspjaponesas competirem mais
globalmente. Com os japoneses, perdeu-se a idawgido do produto pelo pais onde é
fabricado (producdo final), passando a ser a erapuyes o fabrica — ilustrada pela marca — a
maior referéncia ao produto, a qual o identifiedesta sua qualidade (PRADO, 2001).

Se a afirmacdo acima € plausivel, também ndo se gdedconsiderar que é necessario
desmontar um mito relativo as transnacionais, aefutpelo ceticismo de Hirst e Thompson
(1998, p. 15):

A maior parte das empresas tem uma forte base nacie comercializa
multinacionalmente fundada em uma maior localizag#monal da producéo e das
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vendas, e ndo parece haver uma maior tendénciaredeirnento de empresas
realmente internacionais.

Portanto, sem perder sua base nacional, como éragplmais adiante, as ETs intensificaram
a integracao e a divisdo do trabalho em sua estrygrodutiva. Neste sentido, aparece a
terceirizacdo como complemento e/ou alternativairaestimento estrangeiro direto. O
investimento internacional, assim, toma carater smestratégico, buscando vantagens
locacionais de producéo e distribuicdo de seusuppsde acaba por influenciar o padrao de
especializacdo produtiva do pais.

2.2 EMPRESAS TRANSNACIONAIS, ESPECIALIZACAO E $ERCAO COMERCIAL

De acordo com a teoria de comércio internaciorsapaises se especializam e comercializam
por dois grandes motivos: sédo diferentes em resunsdurais e tecnologia; podem obter
economias de escala e assim produzir com maidérdia. A interacdo desses motivos se
reflete nos padrdes de comércio internacional (KRIA®; OBSTFELD, 2001).

Ora, a adocédo da teoria neoclassica de vantagemsacativas, representada pelo tradicional
modelo de Heckscher-Ohfin- baseado no diferencial de dotacdo de fatorestes
produtivos —, “tendia a manter entre os paisesdaimericanos um modelo de especializa¢ao
comercial cujos termos de troca ficavam recorreatém vulneraveis a deterioragdo”
(NASSIF, 2000, p.8). Esse estar de coisas resaradiis paises 0 posto de exportadores de
produtos primarios no contexto mundial. Sobre i8smter (1993) afirma que industrias cuja
importancia esta nos recursos naturais e no custmatdalho tém estruturas que s6 garantem
baixos rendimentos sobre o investimento e sua gamtaompetitiva é vulneravel a custos de
fatores menores noutros paises ou a subsidiosrgouentais no segmento. Sao vantagens de

“ordem inferior” e, frequientemente, passageirasedeenta, ainda que

as nagbes em desenvolvimento ficam, com freqUépoasas a essas industrias.
Quase todas as exportacdes dos paises menos deskrsviendem a estar ligadas

a custos de fatores e a competir no preco (...gapacidade de obter lucros, menos
modestos, fica a mercé de flutuacdes econdmibas,( p. 16).

2 para explicacdo abrangente deste modelo e dasdede comeércio internacional, ver KRUGMAN e
OBSTFELD (2001).
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Mas a imobilidade dos recursos naturais e os cagtdsansporte so foram significativamente
determinantes dos investimentos no passado, aatasmdnaior desenvolvimento da ciéncia
de modo geral, e a idéia da vantagem comparatiggabla na dotacdo de fatores foi
persuasiva apenas nos séculos XVIII e XIX, quargdm@dstrias eram fragmentadas, usavam
mais mao-de-obra e menos especializacdo. Maistenente, a vantagem comparativa dos
fatores tem sido uma explicacdo no minimo incorapfetra 0 comércio. Muitos segmentos
industriais envolvem alta tecnologia e especiafivagendo, inclusive, os segmentos mais
importantes para a produtividade do pais. Alémodiaspropria globalizacdo das indastrias
elimina o problema da restricdo dos recursos numtalnagcao, pois “as empresas competem
com estratégias realmente globais, envolvendo wenudadiais, buscando componentes e
materiais por todo o mundo e localizando suasdatdes em muitas nacdes, para aproveitar

fatores de baixo custol(id., p. 15).

Assim, a viabilidade dessa teoria em justificarpagrbes de comércio tornou-se restrita a
situacOes mais especificas e, portanto, insufigipata explicar todas as nuances do comércio
internacional. Ao desprezar, dentre outros deteantas, o papel das exportacdes de capital,
ou seja, do IED, na determinacdo das especializagéeionais, a teoria dominante (de
origem neoclassica) demonstra suas limitacdes (CHES 1996). Neste sentido, outras
contribuicdes sao dignas de apreciacéao.

Ganham crescente importancia as vantagens conmyaaratinstruidas através de processos de
aprendizado, de acumulacdo de capacidades, piimepte as de cunho tecnoldgico. De
acordo com o0s neo-schumpeterianos, as vantagemsnpser criadas ou modificadas por
meio de mudancas na tecnologia. H4 que se conelii&o, que a depender do seu nivel
tecnolégico, o pais se especializara nesta ou fmqgpeoducdo. Este fundamento
consubstanciou a teoria cepalina para a indugtagdio dos paises latino-americanos, os quais
contaram com importante participacéo do capitahrgeiro neste processo.

Por caracterizar-se como investimento produtivb, &adorma de compras de acdes ou cotas,
aumento de capital, ou criagdo de empresas, ensiakpesta ultima modalidade, o IED tem
capacidade de orientar a producdo e, em certo grgupprio padrdo de especializagcédo
produtiva, interferindo no desempenho comerciaémext de uma nacdo. Sob este aspecto, 0
forte condicionante estratégico da implantacdo iti@isf internacionais, sua distribuicéo

espacial, € importante determinante.
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Existem muitas teorias que tentam explicar por gageempresas investem no exterior.
Conforme a concepcéao de Edith Penrose (Hel GONCALVES, 2002), o IED seria uma

resultante do processo de crescimento da empresta, que este se da pela tendéncia de
expansdo, o que implica diversificacdo da produg@o penetracdo em novos mercados,
sejam internos ou externos ao pais. Adicionalmaaténpulso considerado por Penrose, a
posse de vantagens especificas (tecnologicas xpanpho) ndo possuidas pelo pais receptor

do investimento também é forte estimulo as inversiiietas no exterior.

A estratégia empresarial de atendimento do mergadmacional (exportacdo ou producdo
local) depende da natureza e das caracteristisagrddutos, dos mercados e insumos basicos
(relacdo entre preco do produto e custo de tratespoor exemplo). Além disso, “conforme
os produtos amadurecem e a tecnologia se difumddyuies de alta tecnologia se convertem
em produtos tradicionais, ficando mais dependetiesusto da mao-de-obra e com menor

capacidade de influenciar os precos de mercadA[RR 2001, p. 11).

Essa afirmativa condiz com a teorizagédo de Vermtmesciclo de produtos industrializados,
sintetizada por Williamson (198pudLAGES, 1998, p. 14):

0s produtos novos sdo desenvolvidos e produzidosejpo nas economias
avancadas, principalmente por duas ordens de atpre se reforcam mutuamente:
a demanda aparece primeiro onde as rendas sdoceattagjostos sofisticados, e
onde o alto nivel de qualificacdo técnica da maolsla da uma vantagem
comparativa no desenvolvimento e na producéo Inicates de ela ser reduzida a
uma rotina. Posteriormente, a demanda difunde-6esatisfeita inicialmente por
exportacdes (...). Todavia a demanda externa cesc@rocesso de producdo se
torna cada vez mais padronizado, ficando cada veis wantajoso iniciar a
producdo no exterior. Nesse ponto, o importantsndd é mais mao-de-obra
qualificada e o trabalho de P&D.

Assim, a teoria de Vernon (196pudPRADO, 2001; PORTER, 1993) expressa que, durante
as fases iniciais do desenvolvimento do produtenggresas exportam; em seguida, a medida
que um produto se difunde tecnologicamente e értyparhdo” (com producéo realizada em
larga escala), sua producéo é estabelecida nacexois o fator que passa a determinar seu
custo é essencialmente o preco da méo-de-obrangodentdo ser mais competitivo se
fabricado na “periferia recém-industrializada”, endsse custo € significativamente mais
baixo.
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Entdo, levando-se em conta que as transnacionasu@m estratégias globais bem
elaboradas, envolvendo combinacdes integradas deércm e investimento direto
estrangeiro, ao se direcionarem a determinado @d@zem por varios motivos. Estes podem
estar relacionados a reducédo de riscos via diesdo de mercados, a necessidade de
controlar sistemas de distribuicdo em dado teroit@ até a politica comercial protecionista
(como a de substituicdo de importacdes), que temdedar a forma da internacionalizagéo do
comércio para o IED. Outros condicionantes séo wancas na tecnologia, necessidades do
comprador, politicas governamentais atrativas,ateBtrutura do pais, ou no intuito de
usufruir as vantagens de que disp0e para determpradiucdo (PORTER, 1993). Podem ser
vantagens relacionadas a abundancia de um fatqualca indUstria seja intensiva, ligadas a
possibilidade de obtencédo de economias de escalaaéresultando em reducédo de custos),

ou até, usando a terminologia de Chesnais (1986kudar tecnologias locais”. Fato € que

a forma como as empresas transnacionais organizégteeminam a escala de suas
operacdes internacionais exerce forte influéncidotana direcdo e volume dos
fluxos de comércio, como na especializagdo comlerciampetitividade e nas
balangas de comércio exterior dos paises (HIRATUKI99, p.1072).

Sendo assim, a presenca de empresas transnaci@@igmplica necessariamente uma

melhoria no volume e no padrdo de comércio dosepaisceptores, além de agudizar

problemas relacionados ao balanco de pagamenpispstide paises em desenvolvimento

como o Brasil. Isto porque, a decisdo de implamtad® uma empresa estrangeira origina
fluxos que vao além do comércio, tais como a regEgto de lucros e outros tipos de remessas
de rendas.

A fim de articular sua estratégia locacional, a ers@ pode escolher, e escolhe, qualquer pais
— 0 mais vantajoso possivel — para montar produtdsjcar componentes ou realizar
pesquisas. Apesar de a razao classica para lacaliwéddades em determinado pais ser o
custo de fatores, recentemente as empresas ténesgdo também pelo objetivo de realizar
pesquisa e desenvolvimento, ter acesso a conhdosne&specializados, ou desenvolver
relagbes com clientes importantes (PORTER, 1998&ktd$ casos, considera-se, claro o
direcionamento a paises avancados, que dispdeamsdedursos. A existéncia de barreiras de
comércio significativas e/ou de incentivos govereatais, por sua vez, influenciam a

localizac&o e ajudam a explica-la em paises messeEngolvidos.
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A coordenacao de atividades dispersas resulta emosga de escala e a transferéncia de
subtarefas entre as diferentes localizacbes perniggpecializacdo. Em sua caracteristica
dispersao de atividades pelo mundo, a firma tramgnal realiza um modelo de integracao
vertical muitas vezes completo. A divisdo internaal dos estagios produtivos marca uma
divisao internacional do trabalho no interior danfa multinacional. Disto decorre uma forma
de desigualdade entre nacdes assim dispostas:ntro,catividades estratégicas (pesquisa e
inovacdo tecnoldgica, ordenacdo), méao-de-obra fouzala, equipamentos essenciais e
complexos; ao passo que, na chamada periferiamsimgeem recursos naturais, encontra-se a
mao-de-obra banal (pouco qualificada) com amploregpde equipamentos importatios
Tal disposicdo reforca a concentracdo do podersdiégi e das inovacdes, configurando
“mercados nacionais estanques, caracterizadosopes fdesigualdades de remuneracéo. Ela

aprofunda a troca desigual, interiorizando-a adifrn(AMIN, 1976, p.179).

Tornou-se lugar comum a referéncia as multinacgonamo “companhias sem pais”, ja que
elas operam em qualquer lugar que lhes seja camneniMas ha muitos indicios de que a
base no pais-sede é mantida. E relevante despacagxemplo, dados acerca de patentes de
grandes empresas transnacionais que atuaram ramo&sinidos entre 1985-90: 98,9 % das
patentes de empresas japonesas originaram-se o, Bp7 % das patentes de empresas
alemas tinham origem na Alemanha e 92,2% das pateetempresas norte-americanas eram
oriundas dos Estados Unidos. Isto implica dizer, gue que concerne a geracao de
tecnologias, as grandes transnacionais permanesernestratégias marcadamente nacionais
(LAGES, 1998).

Porter (1993, p. 756) concorda com essa afirmagaooasiderar que, embora em alguns
casos os investimentos sejam ampliados, “raramerde interesse de uma multinacional

fazer de um pais em desenvolvimento um centro itapta para a producdo de componentes
sofisticados ou para a realizagéo de P&D esseritsahs atividades s&o, principalmente, para

a base nacional da multinacional”.

No sentido de reforcar ainda mais esse caratereatmaclor das multinacionais, Hirst e
Thompson (1998, cap IV) trazem o que chamam de jmmaa’ para sustentar que a
mobilidade do capital e o livre comércio ndo eatarcriando empresas inteiramente livres e

gue nenhuma das maiores empresas mundiais, em i@8&ia ser realmente denominada

¥ Amin (1976) faz uma analogia entre a relacdo oepériferia e os conceitos geftwaree hardware
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‘global’. Cerca de dois tercos de seus ativos e sundas sao efetivados em localidade
nacional, suas diretorias administrativas de adtaldo estdo na matriz e, inclusive, muitas
delas recebem ou ja receberam alguma assisténes@ngmental em seu pais de origem.

Portanto, essas empresas néo sao capitais sesy@aperam com fortes bases nacionais.

Por conta da especializacdo desigual, das estiatdgiproducédo e comércio que, como serao
abordados mais adiante, induzem a uma forte prépeisimportar e a consequente
fragilizacdo do balanco de pagamentos, torna-seopdial inferir o papel das empresas
transnacionais na manutencdo ou modificacdo (reaste, observar o sentido) da insercao

internacional brasileira.
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3 IEDs E EMPRESAS TRANSNACIONAIS NO BRASIL: BREVE HISTORICO

A situacdo de dependéncia da economia brasilemaseéacdo ao conjunto internacional do
qual faz parte, estd intimamente ligada as raizegodnacdo econdémica do pais, uma
economia de exportacdo formada e desenvolvida emééu do comércio ultramarino

(PRADO JR, 1976). O advento e o desenvolvimentindastria no Brasil somente ocorreu
em fins do século XIX e primeiras décadas do sé#iMo Antes disso, como é sabido, o

centro dindmico foi o setor exportador, valendalaexcedente da economia cafeeira.

A partir do processo de urbanizacdo e monetizagd&cdnomia, foi sendo criado o mercado
interno, dando ensejo &, ainda que retardatadastnializacao do pais. Esse fato é explicado

por Moura (2001, p.83) quando afirma que

desse modo se constituiu um tardio setor interdosttial de baixa qualidade e
produtividade, voltado a satisfacdo da parte nfistemda das necessidades de
alimentacdo, vestuario e habitacdo de parcela daulggio monetariamente
incorporada ao mercado consumidor.

A ruptura do modelo primario exportador s6 acontpoe volta dos anos 1930, com 0s
chamados investimentos publicos estruturantesafedtrutura e industria basica). Ha, entéo,
perda de importancia relativa do setor externo esrgen um novo paradigma de
desenvolvimento, voltado para dentro, embora adlegeendente do setor externo. Trata-se da
Industrializacdo por Substituicdo de Importacdeg, Gavares (1983, p. 41) define como “um
processo de desenvolvimento interno que se orgafitad impulso de restricbes externas e se

manifesta através da ampliacao e diversificac&magdacidade produtiva”.

Durante os periodos da Grande Depressdo e SegureteaGa capacidade de importar da
economia brasileira sofreu consideravel reducdapesar da recuperacdo no Pos-Guerra,
volta a piorar em 1954, quando o desequilibriorext@dquire um carater estrutural. A perda
de dinamismo do setor exportador, somada ao aumedotoendividamento e do
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estrangulamento externo, deu ensejo a uma reagéntda atividade econOmica baseada na
substituicado de importagdes por produgao nacional.

Prado Jr (1976, p. 274) afirma que, sobretudo apdéSegunda Guerra Mundial, “o
estabelecimento de empresas subsidiarias de gramdess internacionais no Brasil se torna

a principal via de penetracdo do imperialismo esdas operacdes na economia do nosso
pais”, o que faz com que tais empresas assumarhrpg@nte tanto no conjunto da sua vida

econbmica, quanto no seu contexto politico. SeguRddado (1981), essas empresas
passaram a ser ‘solicitadas’ como alternativa pangornar obstaculos a uma industrializacéo
retardada que visava colocar-se em nivel técnicapacavel ao dos paises desenvolvidos.

Assim,

0 custo crescente da tecnologia conjuntamente ccameteracdo do progresso
técnico facilitou a penetracdo das grandes empdsasao internacional, o que
intensificou ainda mais a difusdo dos novos padd@esonsumo surgidos no centro
do sistema e levou a maior estreitamento dos dsalg dependéncitb{d., 1981,
p.93).

De fato, € a partir da segunda metade dos anogUtEhdo o pais cresce as custas de
desequilibrios no balanco de pagamentos, que sereforte estimulo para a intensificacao
do modelo de Industrializagéo por Substituicdo rdpadrtacbes (ISI). Com isso, a vinda de
capitais estrangeiros foi estimulada (além do nuerdaterno nao-desprezivel, foram feitas
reservas de mercado) para cumprir etapa do proc#gssmdustrializacdo — até entdo
promovida principalmente por empresas de capitEbnal privado ou publico — implantando
ramos de bens de consumo duraveis mais sofisticammeipalmente automobilistico e
eletrodoméstico. E quando ocorre também signifieatiiversificacdo dos paises de origem,

até entdo dominado quase que completamente pabldoEdJnidos (SERRA, 1984).

Portanto, as atividades das transnacionais fordmwdadas para compor o chamado “tripé”

da industrializacdo — junto as empresas naciossagass e privadas — atuando com lideranca
no setor de Bens de Consumo Duraveis e Bens de¢aCdpor conta disso, a presenca de
Empresas Transnacionais na economia brasileirasanpge nao ser fendmeno novo,

intensificou-se notavelmente nesta época e foidomehtal para desenvolver e consolidar a
estrutura produtiva do pais. Sobre isso, Serra4)l@8irma que € impossivel separar a
penetracdo das empresas transnacionais e o satid(dria brasileira na direcdo dos ramos
manufatureiros ‘pesados’ de bens de producdo eodsumo duraveis. Sobre esse mesmo

periodo, Tavares (1983, p. 103) conclui que
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houve um aumento substancial de investimento desti@ngeiro cuja importancia
foi sobretudo qualitativa. Com efeito, a relevand@afluxo de capital estrangeiro
para a expanséo e diversificagdo industrial residio tanto no volume aplicado
como no fato de ter-se dirigido, no caso do capifigial, para setores estratégicos
da economia e, no caso do capital privado, parelesj@m que as perspectivas de
substituicdo de importacdes eram mais dindmicas.

Analisando os 15 anos do pés-guerra, um estudedal C1964) chama a atencao para a forte
e crescente pressdo que 0s ingressos de invesiBnestrangeiros exerceram sobre o

equilibrio geral do balanco de pagamentos dos p&tino-americanos.

Los ingresos percibidos por los extranjeros solu® ieversiones em América
Latina tendieron a aumentar a un ritmo mas rapidmstenido que las entradas
totales de divisas em la cuenta corriente, de raagee una parte creciente de
dichas entradas tuvo que ser consagrada a finaleiaransferencia de estos
ingresos al exterior (CEPAL, 1964, p. 70).

No ambito do exterior, as ETs passaram a ter nestadue a partir de 1967-68 e durante a
década seguinte, quando a politica desenvolvimentiscentivou forte ingresso dos
investimentos estrangeiros diretos, inclusive ctquraa orientacdo setorial. Neste periodo, a
mudanca de politicas do governo contribuiu pararesaimento e a diversificacdo das
exportacdes, pois o0s IEDs concentraram-se em setamdustriais principalmente
exportadores, a saber: autoveiculos, fumo, mateléélico e de comunicacdes, farmacéutica,
mecanica e quimica (NONNENBERG, 2003).

Percebeu-se importante incremento dos manufatu(@desceram quase 30% a.a. entre 70 e
80). Varios estudos deram conta de comprovar eackst participacdo de empresas com
capital estrangeiro (majoritario ou ndo, neste caas exportacdes, principalmente de setores
mais dinamicos. Naquele periodo, é consenso q&a agiveram um papel fundamental na

modernizacao da industria brasileira (IEDI, 2003).

Entretanto, o préprio modelo de industrializac@dai um viés antiexportador (DE NEGRI,

LAPLANE, 2003). A despeito da melhora das exporacde manufaturados em direcdo a
produtos mais elaborados do ponto de vista tecrtadASSIF, 2000), de acordo com 0s

proprios moldes do ISI, a prioridade era o merdgatioyno e, embora tenham contribuido para
0 crescimento e a diversificagcdo da pauta exparaffios anos 1970), o mercado externo
recebia atencdo ainda marginal (IEDI, 2003).
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Ainda sobre o regime de substituicdo de importac8em desconsiderar 0os meéritos na
montagem de varios setores industriais, h4 queosdepar as limitagdes tecnoldgicas a que

esteve submetido, pois sua estratégia,

além de exigir a necessidade de maturagdo dostimesgos, também implica a
absorgdo de tecnologias num nivel mais defasaddproe insinua a teoria do
ciclo do produto [vista anteriormente]. Disto réaulma dificuldade implicita de
reduzir o hiato tecnolégico no médio prazo, atéapeéxisténcia de um Sistema
Nacional de Inovacgéo consolidado no pais. (LAGES81p. 14).

Além disso, a integracao vertical intrinseca ao elm@&ngendrou deseconomias de escala e
custos mais elevados, compensados por precos domsésuperiores aos internacionais,
gerando empresas de certo modo ineficientes e pategradas ao comércio internacional
(MOREIRA, 2004).

Muitos autores, como Francoapud LAGES, 1998), defendem a importancia das
transnacionais por terem chegado a representata tanos depois da Segunda Guerra e
saindo de uma parca participacdo, cerca de um thcealor adicionado e do emprego
industrial no Brasil, e serem um impulso no con@xterior, com propensado a exportar
significativamente maior do que as nacionais. Asoetacoes de empresas estrangeiras teriam
aumentado sua participacdo na pauta de exportacdsiteiras para mais de 40% na década
de 1970.

Como um balango dessas décadas passadas, no mpferseas ETs, poder-se-ia dizer que
estas se concentraram basicamente na industrisadgfdrmacdo, mais precisamente nos
subsetores mais dinamicos (bens de consumo duréaveens de capital); operaram com
maiores escala, tecnologia e produtividade quengwesas nacionais; e predominaram na
exportacdo de manufaturados. A expansdo das E$gessiveis conflitos com interesses e
empresas nacionais foram atenuados, conforme affena (1984), mediante alto grau de
complementaridade entre suas atividades (caso dastim automobilistica e de

componentes) e tendéncia de associacao entre ambas.

Nos anos 80, por sua vez, o quadro se retrai sudiskamente e assiste-se a exaustdo do
modelo ISI. Segundo FrancapudLAGES, 1998, p. 16),



25

0 maior envolvimento com o setor externo (propers&xportar e penetragédo de
importacdes) seria fator positivo na explicacdopdadutividade, por isso que a
progressiva estagnacdo da produtividade na décadg0dseria um reflexo dos
problemas inerentes ao esgotamento do modelo.de Sl

Idéias como essas, tipicamente liberais, desprezamportancia das politicas industriais,
baseadas no suposto insucesso do programa detisghstide importacdes e na crenca da
forca e eficacia do mercado, mesmo num pais reéardaVé-se que o liberalismo estava,
cada vez mais, ganhando for¢ca no contexto pol&mmomico brasileiro, 0 que engendra a
reestruturacdo produtiva, a abertura e a desretulassistidas com maior intensidade na

década seguinte.

De fato, devido a restrices as importacdes prevées de necessidades macroeconémicas
de equilibrar o balanco de pagamentos, a econoxmarienentou relativo fechamento nos
anos 1980. Perda de dinamismo da economia e st declinio dos investimentos, séo
fatores que, segundo Coutinho (1997), teriam cadduzio s6 a perda de posi¢édo do pais no
comércio internacional, como também a uma defasaggmabsorcdo das transformacdes
tecnolégicas e organizacionais. O autor conclui gqasas transformacfes, ocorridas na
economia mundial na década de 80, afetaram negwdiv@ o Brasil, diferente de anos
anteriores quando houve maior oportunidade parpatses em desenvolvimento. Crise da
divida e instabilidade inflacionaria, entre outfatores, terminaram por causar restricdes e

constrangimento ao pais.

Em funcdo de estratégias defensivas, pouco se volobseem termos de ampliacdo da
capacidade e de inovacdes. Embora ndo tao relegaatéo na década anterior (devido aos
fatos citados acima), a contribuicdo dos IEDs pad@sempenho exportador nos anos 80 foi
consideravel, em decorréncia da propria estratégfansiva. IEDI (2003) observa que o
direcionamento ao mercado externo foi igualmentensificado para as empresas nacionais
neste periodo, em fungdo da necessidade de redapacidade ociosa e conservar a
rentabilidade da producdo num cenario de retragdmdenica interna e taxa de cambio

subvalorizada.

O desequilibrio no balanco de pagamentos nos d@heg@essa uma conjuntura internacional
desfavoravel por conta das crises financeiras, dadgs ao mediocre desempenho da

economia nacional e as fortes dificuldades de @i@nento externo que vieram a tona.



26

Segundo Filgueiras (2003, p. 71), no fim dos an@scom o 2° choque do petréleo, o
aumento da taxa de juros norte-americana e adwidéexico (anos 80), “de uma situacao de
excesso de liquidez nos mercados financeiros, passoca outra de extrema escassez,
inaugurando-se para esses paises [em desenvolgimemt periodo de estagnacdo do
crescimento, aceleracdo inflacionaria e exportalgfcapitais”. A chamada crise da divida
externa caracterizou-se, assim, pelo isolamentardwsados financeiros internacionais e pela
grande transferéncia de recursos para os credordsila de servicos da divida. “A
transferéncia de capitais, que era positiva noss asetenta, tornou-se negativa e,
paradoxalmente, aqueles paises [latino-americgrasgaram a financiar consideravelmente
0s paises desenvolvidos” (SALAMA, 1999, p.27).

Foi um periodo de retracdo dos investimentos egieos de modo geral, inclusive dos IEDs.
Apesar de nao ter sido observado aumento da caplecidstalada por empresas estrangeiras,
como forma até de defesa, estas aumentaram sugipsedo na geracdo de saldos

comerciais, principalmente pela elevacdo das expdes de manufaturados.

Durante o inicio da década de 1990, “além da ataefinanceira e do processo de privatizacao,
ambos inaugurados no comec¢o da década, a estgdmlizapartir de 1994 e a reativacdo da
demanda interna estimularam novamente o ingressmwéstimentos estrangeiros” (IEDI,
2003, p. 5). A onda de liberalizacdo comerciahariceira, abertura e desregulamentacéo (que
resumem as indicacdes do Consenso de Washfiigtoram colocadas, inclusive, como

imprescindivel & volta dos capitais externos eaegitacdo do pais internacionalmente.

Assim, foi dado inicio a um novo ciclo de IEDs, camfluxos consideraveis, fundamentais
para o sucesso do plano de estabilizacdo, uma wezpermitiram estabilizar as taxas de
cambio. Entretanto, esses ingressos mais rece@ite®m gerando resultados (em termos de
exportacdes) tdo bons quanto os obtidos, por exempl década de 1970. Como pode ser
observado no gréfico 1, na década de 1990, o aondestIEDs coincide com o aumento do

déficit em transacdes correntes do pais.

“ Para detalhes ver Filgueiras (2003, p. 95-98).
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Gréfico 1 — IED e Transacgdes Correntes, Brasil712a03 (US$ milhdes).
Fonte: BCB / Séries Temporais

Investimento Estrangeiro Direto

Apoés uma década de forte recessao, entdo, a emaciga de capitais externos nos anos 90
vem aliviar os governos no pagamento de suas @degeem dolares. Diz respeito ao retorno
das principais fontes de financiamentos: os inrestios de portifélio, eminentemente
volateis, e o0s investimentos estrangeiros dirgt@8s estaveis que 0s primeiros, conhecidos
como “capitais de melhor qualidade” e com “posklbaidles de incrementar exportacdes e
restaurar equilibrio comercial’. Mas, em que medisko € verdadeiro, a ndo ser pela
expressao imprecisa “possibilidades™?

Quando escreveu sobre o que denominou de espac@izegressiva, Coutinho (1997) fez
prospeccdes a respeito dos investimentos entédna@as na economia brasileira, segundo as
guais os empreendimentos tenderiam a operar cos) etf@iados coeficientes de insumos e
componentes importados, efeitos adversos sobr@agiorde empregos e fraco componente
exportador. Na mesma linha, Tavares (12@&d MOURA 2001, p. 87) afirma que “a
abertura comercial e a desregulacdo cambial e d#i@ impostas pelos paises centrais e
adotadas pelo Brasil a partir de 1990 aumentaramulaerabilidade externa do pais e
produziram efeitos de desorganizacdo em varios s da economia”. Nestas conclusoes,

as ETs séo importantes atores.
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4  OSIEDs E A INSERCAO INTERNACIONAL BRASILEI RA NOS ANOS 90 DO
SECULO XX

A primazia a estabilidade em detrimento ao desemehto, foi caracteristica notéria das
politicas econdmicas brasileiras nos anos 90, assimo o foi o triunfo ideolégico do
discurso neoliberal, conduzindo a: liberalizacamexxial e financeira, desregulamentacéo,
privatizacdo, disciplina fiscal, politica cambiantre outras. Conjugadas as reformas
estruturais e politicas citadas, as dimensdes enamismo do mercado interno e a
consolidagdo do Mercosul também foram fatores & @b de empresas estrangeiras ao pais.
Foi entdo que se experimentou forte ingresso destmaentos produtivos estrangeiros,

movimento observado tanto nas economias desenaslemimo nas ditas “emergentes”.

O mainstreamecondmico ndo se furta a pregar as vantagensuidasdr pelos paises
hospedeiros, argumentando possibilidades de ragsitdo produtiva com aumento da
produtividade, assim como aprendizagem tecnologicgumentacdes desse tipo convenceram
0S governos a adotar politicas neoliberais, mascpdta desregulamentacdo e abertura das

economias, em detrimento do Estado produtor, iatéor e protecionista, tipico do regime ISI.

A Tabela 1 mostra como evoluiram os fluxos de IBBrasil e no mundo durante a década
de 1990, denotando seu expressivo crescimento. dranplode ser observada a elevacéo da
participacdo brasileira no total dos ingressos naismice dos paises em desenvolvimento,
especialmente a partir de 1996. No referido period®rasil saiu da posi¢cdo de quinto para a
de segundo colocado dentre os paises emergentemamres estoques de IED, precedido

apenas pela China.

Tabela 1 — Fluxos de IED, 1990-2001, em US$ mill®%s
IED (US$ bilhdes)  1990-95* 1996 1997 1998 1999 2000 2001

Mundo 2253 386,1 4781 6945 10883 14919 7351
América Latina e Caribe 22,3 52,9 74,3 82,2 109,3 95,4 85,4
América do Sul 10,4 32,2 48,2 51,9 70,9 56,8 40,1
Brasil 2,0 10,8 19,0 28,9 28,6 32,8 22,5
Part. do Brasil no total (%)  1990-95* 1996 1997 1998 1999 2000 2001
Mundo 0,9 2,8 4,0 4,2 2,6 2,2 3,1
Paises em desenvolvimento 2,7 7,1 9,9 15,4 12,7 13,8 11,0

Fonte: IEDI, 2003 e LACERDA, 2004. *die anual.
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No periodo compreendido entre 1995 e 2000, a qled#i de empresas com participacdo
estrangeira cresceu 80,4%, e aquelas com partimpestrangeira majoritaria experimentaram
uma elevacao de 98% (grande parte explicada petegso de privatizacao) de acordo com o
Censo do Capital Estrangeiro, realizado pelo B&eutral do Brasil (2008) Neste cenério,

cresceu 0 otimismo em relagdo ao financiamentormxtaum importante sustentidculo das

politicas econébmicas entao implementadas.

Tabela 2- Empresas com Participacdo Estrangeitandrb de declaracfes recebidas.

Empresas 1995 2000 Var % Part/95 Part/00
Total 6322 11404 80,4 100 100
Participagdo majoritaria 4902 9712 98 77,5 85,2
Participagdo minoritaria 1420 1692 19,2 22,5 14,8

Fonte: Banco Central — Censo de Capitais Estravgam Brasil, anos base: 1995 e 2000.

A partir do Censo do Banco Central, é possivehtragn perfil dos IEDs que ingressaram no
Brasil mais recentemente e seus impactos sobregoo sgterno. Segundo o Instituto de
Estudos para o Desenvolvimento Industrial (IEDIQ20p. 1), os efeitos da retomada dos
IEDs a partir de meados da década de 90 “tornarampesa com participacdo majoritaria
do capital estrangeiro a principal responsavel elolumosos déficits em transacdes
correntes do pais”. Mais, o crescimento de suadaiexterna foi responsavel por 2/3 do
aumento do passivo externo do pais no mesmo perfodorecenteboomde IED para o

Brasil, 0 modelo de financiamento das empresas ganticipacdo estrangeira (sobretudo as
empresas estrangeiras majoritarias) foi um modelmdior endividamento interno e externo

dessas empresadbid., p. 23).

O aumento da vulnerabilidade externa gerado petcad das ETs perpassa tanto a estratégia
produtiva destas, a saber, se ela objetiva umatag&o interna ou externa, como também as
remessas de rendas (lucros e dividendogalties e juros de empréstimos intrafirmas),
oriundas do investimento direto e da forma de firmmento das empresas. Ao explicar o
aspecto do IED referente a remessa de rendas,eierdjer (1974) ja ressaltara seu carater

“dispendioso” para o pais receptor.

As partes subsequentes deste trabalho encarregareseanalisar a hipétese de que, nas ETs,

as propensoes reveladas de crescimento expressfisxus e coeficientes das exportacdes e

® Para delimitac&o dos conceitos de Empresa Esirarldajoritaria e Minoritaria, ver Aspectos Metodgicos.
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importacdes, durante o periodo considerado, induzéragilizacdo das contas externas e ao
aumento da vulnerabilidade brasileira. Também #ic@o se as estratégias de atuacéo e
financiamento destas empresas contribuiram pargbstancial incremento das remessas de
rendas ao exterior e para a elevacao da dividanexteompreendendo mais um obstaculo ao

desenvolvimento do pais.

4.1 ASPECTOS METODOLOGICOS

Dado a medida e o sentido da especializacdo camhén@sileira orientada pelas Empresas
Transnacionais, tal se repercute em maior fragibddependéncia externa e impasses ao
desenvolvimento do pais? Foi norteado por estat@meseguindo a hipotese de constatar

uma resposta afirmativa, que se desenvolveu omeegabalho.

Objetivando avaliar os impactos relacionados asresag estrangeiras durante a década
passada, a analise tomou as estatisticas sobrecioragterior, fluxos de rendas, fluxos e
estoques de IED, e divida externa, referentes @asilBe as proprias empresas. Valores
absolutos e taxas de crescimento dos indicadopgagtados compdem o quadro quantitativo
que apoiou as conclusdes aqui apresentadas. Fdilgzadas informacdes secundérias cuja
fonte basica sdo os bancos de dados oficiais dergoyrepresentados pelo Banco Central do
Brasil (BCB) e pela Secretaria de Comércio Exter{®ECEX), do Ministério do

Desenvolvimento, Industria e Comeércio Exterior (DI

As principais fontes sdo os Censos de Capitaisafgiros no Pais de 1995 e 2000,
realizados pelo Banco Central do Brasil, dos gt@ideito um comparativo. A populacéo
abrangida pelo Censo compreendeu as instituic@ept@as de investimentos estrangeiros
diretos e as captadoras de créditos externos. @oCfemece informacdes do tipo: balanco
patrimonial; demonstrativo de resultados; volume weportacbes e exportacdes;
especificacdo da composicdo do capital; participagdiretas em outros empreendimentos;
distribuicdo do ativo imobilizado por unidade dddecao (estado e regido) e no exterior, se
houver; numero de empregados e ramos de atividad#edarante. O enquadramento das
instituicbes por ramo de atividade foi realizadancbase na Classificagdo Nacional de
Atividades Econdémicas (CNAE), empregada também |pelituto Brasileiro de Geografia e
Estatistica (IBGE).
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Essas informacoes estdo disponibilizadas parachtagorias de empresas. As empresas com
participacdo estrangeira, instituicbes sediadagai® com participacdo de nao-residentes em
seu capital social de, no minimo, 10% do capitéamez ou 20% do capital total. Em 1995,
contavam 6.322 e, em 2000, 11.404 instituicbesegusda categoria corresponde a uma
parcela da primeira, compreendendo as empresapaditipacao estrangeira majoritaria, ou
empresas controladas por nao residentes, aqugtasapital social tem participacdo de nao-
residentes superior a 50% do capital votante, asalevaram-se de 4.902, em 1995, para
9.712 instituicbes em 2000 (BANCO CENTRAL DO BRASR000).

Foram consideradas dentro do conceito de ndo-res&leas entidades com domicilio ou sede
no exterior, bem como aquelas com mais de umamaaiade, sede ou domicilio, ainda que
um dos paises em algum desses casos fosse o Brasilores monetarios fornecidos pelo
Banco Central ndo foram atualizados, constituinsis@us respectivos valores correntes de
1995 e de 2000.

Além do Censo, fez-se uso também dos levantamergaizados por instituicdes
reconhecidas no ambito da presente pesquisa, coasficientes de orientacdo externa
calculados pela Fundagdo Centro de Estudos paraoméiCio Exterior (FUNCEX);
indicadores fornecidos pela Sociedade Brasileirestedos de Empresas Transnacionais e da
Globalizacdo Econdmica (SOBEET); outros indicademsstruidos pelo Instituto de Estudos
para o Desenvolvimento Industrial (IEDI). Concei®sdetalnes metodologicos acerca da
construcdo de cada indicador empregado séo fowsequiando feita mengao, no decorrer do

texto.

4.2 TENDENCIAS E FRAGILIDADES DO SETOR EXTERNBRASILEIRO
RELACIONADAS A ATUACAO DAS EMPRESAS TRANSNACIONAIS

De Negri e Laplane (2003) trazem o debate acerazldado entre a origem do capital e a
insercdo comercial das empresas instaladas noArdés de entrar no merito das propensoes
especificas a importar e exportar convém deixao e “parece ser fato, apontado pela
literatura e comprovado empiricamente para o Brgag as empresas estrangeiras tém maior

propensao a se engajar em atividades de coméreiaggnacionais’itfid., p. 12).
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Os fatores que justificam a maior abertura das &Tsomércio exterior estdo relacionados a
sua propria natureza/multinacionalidade: diferengascesso ao mercado externo (expresso
sobretudo através do comércio intrafirmas), narorggao produtiva, nas possibilidades de
economias de escala em funcdo da maior especaizdgs filiais, no acesso facilitado ao
crédito e a novas tecnologias, entre outras vansagAssim, confirma-se a orientagdo
comercial (ou sua intensidade) diferenciada entnpresas nacionais e estrangeiras, mas,
embora as transnacionais sejam mais integrada®raércio exterior, ndo seria plausivel
admitir que da maior presenca estrangeira deconpamsi sO, resultados comerciais mais

favoraveis ao pajs

Diante dessas caracteristicas e da propria exp&iévida anteriormente com as ETs, a
retomada dos fluxos de IED na economia brasilesamos 90 trouxe consigo a esperanca de
melhores resultados comerciais, além de caractesiza&omo importante aporte de capital
para financiamento externo via balanco de pagarserfotretanto, no que se refere ao
impacto efetivo (supostamente positivo) da preseiagaETs nos saldos comerciais, conforme
evidéncias que serdo apresentadas, ndo atendes expectativas. Assimetrias quanto as
propensdes a exportar e importar, sendo bem mgm#fisativas na importacéo e para as

empresas estrangeiras, sdo um exemplo disso.

4.2.1 Alguns indicadores do setor externo brasileiro noanos 1990

Antes de analisar o comportamento das ETs, conx@or ®s indicadores do setor externo da
economia brasileira como um todo durante a décadsegudo, a fim de observar sua
trajetdria, para entdo tracar paralelos com odteekas das multinacionais. Abaixo podem ser
observados os fluxos de importacdo e exportacdzadas pelo pais (grafico 2) dos quais
depreende-se, a despeito do crescimento das egpestauma deterioragdo do saldo
comercial a partir de 1995, que comeca a se re\agtes a desvalorizagdo cambial de 1999.

® Moreira (2004) chama a atencéo para a necessittadentrolar ‘caracteristicas do setor’ antes @engxar os
fluxos comerciais da firma, visto que as ETs tendese concentrar mais em setores intensivos ernmatapi
tecnologia, em que o pais ndo possui vantagensaains, induzindo a maior importagdo: “para urdoda
setor e para um dado tamanho de firma, as expedat@s empresas estrangeiras sdo, em média, quese d
vezes maiores (1,8) que as nacionais, enquantasjureportaces chegam a ser trés vezes maior@s((®ia.,
p.13).

Para aprofundar o debate acerca dos otimismos lkaghceaos IEDs nos anos 1990, ver também De Negri e
Laplane (2003).
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Gréfico 2 — Balanca Comercial, Exportacées e Ingupdes, Brasil, 1990-2000 (US$milhdes).

Fonte: BCB / Séries Temporais

No periodo referido, além do desequilibrio comér@aaumento do déficit em transacdes
correntes (grafico 1) foi influenciado também peloremento do déficit com servicos e das
remessas de rendas ao exterior, as quais, ao romtaabalanca comercial, ndo revertem sua
trajetéria com o final da década. Isso em certaigaegacorre porque as rendas compreendem
juros pagos a nao residentes, rubrica que, dadekg@o com a divida externa, ndo se altera
significativamente em curto prazo. Além disso, aomparticipacdo no capital requer envios

de lucros e dividendos mais vultosos, também coentes das rendas.

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000

B Rendas 0O Servicos

Gréfico 3 — Rendas e ServicaasB 1990-2000 (US$ milhdes).
Fonte: BCB / Séries Temparai

Outro agravante observado na década de 1990 fepressivo aumento da divida externa,
fragilizando ainda mais o setor externo da econdmeaileira. De 1994 a 99 a elevacédo é
sensivel e neste dltimo ano (1999) a divida extdnada do pais chega a registrar pouco
mais de US$ 190 bilhdes (grafico 4).
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Gréfico 4 — Divida Externa Liquida, Bita1987-2003 (US$ milhdes).
Fonte: BCB / Séries Temporais

Uma vez exposto o cenario da economia brasileiemtgua alguns aspectos do seu setor
externo, cabe agora investigar o papel das empessasigeiras neste quadro. Os IEDs que
ingressaram na economia brasileira durante a de=@® tém importantes caracteristicas e
sérias implicacdes no que concerne a maior sugwktde das contas externas devido a seus
efeitos no balanco de pagamentos. Os impactos @sitvps no curto prazo, enquanto 0s

ingressos estdo crescendo. Mas, a médio prazociagspente com a desaceleracdo das

privatizacdes, 0s ingressos se reduzem e vem atdeterioracdo das transacdes correntes.

Uma peculiaridade desses investimentos, como s&rj xefere-se a destinacéo setorial, com
forte aumento do estoque e concentragéo no setErdigos, tendo repercussées diretas nos
resultados comerciais. A forma de financiamentoefapresas com participacao estrangeira
constituiu aspecto negativo ao balanco de pagamemiomedida em que incrementou

consideravelmente a remessa de rendas ao exteridiveda externa do pais.
4.2.2 Impactos na Balanca Comercial

E claro que os impactos sobre a balanca comerei@rem da estratégia adotada pela
empresa. Uma das evidéncias empiricas mais fastesiehtacdo das ETs na década de 90 é a
caracterizacdmnarket seekinglos investimentos, isto é, seu direcionamentoneestdracao

em setores orientados para o mercado interno, iabpeate apos 1994, com a estabilizacao e

" Vale ressaltar que, nesse sentido, o Brasil acohtpauma tendéncia mundial, pois uma caracterigécaliar
ao ‘boom’ de investimentos estrangeiros diretoslé@ada de 1990, em todo o mundo, foi o forte amestio
das inversdes no setor de servicos.
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a consequente recuperacdo da demanda domeésticadMaietade do IED entre 1996 e 2001
foi captado por setores de baixa participacdo moéccio internacional. Nonnenberg (2003)
explica que, em alguns casos, verifica-se uma raddeorientacdo externa condicionada por
compras na rede mundial de fornecedores, com a#o de importacdes, e por vendas
basicamente para a Associacdo Latino-Americanantegrbcdo — Aladi e o Mercosul
(principalmente indastria automobilistica e de pet@as). Por conta disso, ao passo que 0

saldo comercial com paises da Ameérica do Sul diposé negativo com os demais paises.

Reforgcando esse movimento, outros setores basientdiciados pelos fluxos foram aqueles
deficitarios no comércio exterior. As proprias attgias de especializacdo e modernizacdo da
estrutura produtiva (entdo em voga) das empresemgsiras implicaram ora terceirizacao,
ora transferéncia de compra de componentes, dosdedores locais para 0s estrangeiros.
Isso fica evidente quando observados os coefigatgegarticipacdo dos insumos importados
em setores industriais, dos quais a maioria masigplicou durante a déc&dgréafico 5).
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Gréfico 5 - Coeficientes Anuais de Participacdo dasumos Importados, Setores
selecionados, Brasil, 1990-2000, em %.
Fonte: Funcex

Esses coeficientes referem-se a industria brasidgimo um todo, mas se analisados a luz da
distribuicdo do estoque de IED por setores, persebgue aqueles que receberam mais IED
na industria (ver Anexo B) sdo os mesmos que tiwera maiores coeficientes de insumos

importados. Os dados do Censo de 2000 informaméantue esses mesmos setores tém

saldos comerciais negativos, sobretudo quando sadals separadamente aqueles com

8 O coeficiente de participacdo de insumos impodadsulta da divisdo do valor dos insumos impogado
utilizados na produgéo pelo valor da producdo dto#e é calculado pela Funcex, baseando-se ens dixdo
SCN - IBGE. Para mais detalhes, ver Anexo A, pateos coeficientes, ver Ribeiro e Pourchet (2002).
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participacdo estrangeira majoritaria (Anexo C)olegplica, em parte, os déficits comerciais
do complexo automotriz, eletrénico, quimico e faréndico, os quais foram observados
principalmente com os paises-sede das ETs cujass fdqui estdo instaladas (DE NEGRI;
LAPLANE, 2003). A substituicdo de producdo progr@ insumos importados decorre tanto
da estratégiaglobal sourcingdas multinacionais, quanto de especificidades égsmentos

referidos, resultando em elevacdo da importacdobeles de capital e de produtos

intermediarios e consequente reducao dos indiceaadenalizacéo dos bens finais.

Em geral, estudos denotam, além de uma atuacadtqia no mercado interno, com
tendéncia a importar maior que a exportar, “per@a dénsidade dos encadeamentos
produtivos e tecnolégicos com fornecedores de insune equipamentos locais”
(HIRATUKA, 1999, p.1076). Nonnenberg (2003, p. Ejfica:

Ficou evidenciado o maior peso das multinacionais p processo de reducdo da
producdo, interna a firma ou interna ao pais, dergos insumos, o que caracteriza
a desverticalizagdo, sobretudo nos setores ma@mitins, com substituicdo de

fornecedores locais por externdewn-sizinge substituicdo de producéo local por
importacdes.

Em consonancia com essa afirmacdo, Haguemdw(2002) assegura ter sido “explosivo” o
crescimento das importagOes, especialmente na ipuinmeetade dos anos 1990 e nos
complexos metalmecanico e quimico, nos quais obsesg um processo crescente de
substituicdo de insumos e produtos finais de p#émed local por importados. Essa
substituicdo por importacdes, viabilizada seja paior qualidade, seja por menor custo,
quando ocorre de forma generalizada pode represgggandustrializacdo, o que ocorreu em

alguns setores anteriormente beneficiados poligadiprotecionistas (ALMEIDA, 2003).

Em decorréncia dessa tendéncia, os IEDs mais escpatico participaram (relativamente) do
comeércio exterior e, quando o fizeram, orientaramitonmais intensamente o aumento das

importacdes do que das exportacoes.

A respeito das estratégias de insercdo externatuka (1999) elaborou uma espécie de
tipologia das filiais brasileiras das ETs, constdtaque ainda ndo cumprem papel importante
enquanto exportadoras para além do comércio rdgiarexcecao das filiais ditassource
seeking Somente experimentam aumento de exportacédo sétmmmmoditizadds nos quais

a utilizacéo de recursos naturais e energia edégriotensiva, nao havendo, assim, incluséo de
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produtos mais dindmicos no comércio internacioA#m disso, sua inser¢do corrobora a
predominancia do comércio “tradicional”, baseadant@nsidade de fatores e marcadamente

intersetorial.

A andlise setorial dos coeficientes de orientagéterea veio confirmar que as
atividades industriais com maior grau de abertatamelhor, que destinam uma
parcela significativa de sua producdo ao mercadtermx, sdo aquelas
tradicionalmente exportadoras: Café, Calcados, Olategetais e Aculcar.
(FONSECA, CARVALHO Jr., POURCHET, 2000, p. 37).

A alteracdo no destino dos IEDs merece especiahc@be pois investimentos que
historicamente se dirigiam a industria, encontran@$ servicos seu maior receptor. E, como
servicos sao tipicamenteontradables,é esperado que investimentos neste setor pouco
contribuam para o aumento das exportagdes, a0 mesnpw em que déem origem a novas
importacfes. Observa-se uma verdadeira inversgmsiedes relativas entre os dois setores,
com a industria deixando sua participacdo de 66)8%stoque de capital integralizado em
1995 para 33,7% em 2000 e os servicos saltand®,8&03para 64% no mesmo periodo (ver
grafico 6).

66,9 64,0
o 1995

| 2000

33,7 30,9

2,2 2,3

Agricultura, pec., ext. Industria Servicos
mineral

Gréfico 6 — Distribuicdo se&brios estoques de IED (1995 e 2000) em %.
Fonte: BCB / Censos 19Z9e0.

Esse fato reflete diretamente o processo de dégasto dos monopolios do governo, com a
privatizacdo das empresas publicas (em espectalot@lunicacdes, geracdo e distribuicdo de
energia elétrica e intermediac&o financ@ir8omente entre 1991 e 99, 64 empresas estatais
foram privatizadas, sob as “justificativas” de nmaédiciéncia do setor privado, participagéo
desnecesséaria do Estado, crise fiscal, evitaroefgibwding-out’, entre outras. Mas a
explicacdo mais importante é a entrada, via desnalizacdo, de recursos novos em moeda

de liquidez internacional, contribuindo para financo desequilibrio do balanco de

° A desagregacéo do estoque de IED por atividadedetica (Censos de 1995 e 2000) encontra-se no ABiexo
19 Expressdo que significa ‘efeito deslocamento’ sighe uma situagdo em que os gastos do governocdes!
algum outro componente dos gastos, como por exemglovestimentos privados.
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pagamentos (FILGUEIRAS, 2003, p.112-14). A seggmafico 7) pode ser observada a
participacéo do capital estrangeiro nas privatizagéalizadas entre 1991 e 2002.

talia Chile Outros

o 1,2% 7,9%

Portugal 3,0%
5,6%

Capital
Nacional
51,7%

Espanha
14,5%

Estados
Unidos
16,1%

Grafico 7 — Distribuicdo do Total das Privatizagcéegundo Origem do Capital (1991-2002).
Fonte: Sobeet. *Posicdo em 24/04/02.

N&o se pode negar que, com 0 aumento da participdgs ETs, cresceu bastante a fatia
dessas empresas no total exportado pelo pais (8&oc4@ara 60,4%). As exportacdes das

empresas transnacionais cresceram, inclusive, ar@saiaxas que as exportacdes totais. Por
outro lado, a participacéo de tais empresas naertagbes (de 38,8% para 56,6%) denota

alteracéo percentual ainda maior que a observaieemalas (tabela 3).

Tabela 3 — Relagbes de Comércio Exterior e Prosrs&xportar e Importar, em - %.

Emp. ¢/ Part. Emp. Estrang. Emp. Estrang.
Relag6es do Comércio Exterior Estrangeira Majoritaria Minoritaria
1995 2000 1995 2000 1995 2000
Exportacdes/Exportacdes Brasil 46,8 60,4 31,2 41,3 15,5 19,0
Importacdes/Importacdes Brasil 38,8 56,6 31,4 49,3 7,3 7,3
Propenséo a Exportar 10,8 14,4 10,3 12,8 12,0 19,7
Propenséo a Importar 9,7 13,6 11,2 15,4 6,1 7,7

Fonte: BCB / Censo.

Se observadas as propensdes, € evidente a maipenpém a importar das empresas
estrangeiras majoritarias, 15,4% em 260CEnquanto as empresas estrangeiras exportam,
em média, 70% a mais que as empresas nacionasigartam cerca de 290% a mais” (DE
NEGRI; LAPLANE, 2003, p. 17). As empresas estraragereduziram seu saldo comercial
em 29% entre 1995 e 2000, em funcéo da signifieadimpliacdo do déficit daquelas com

1 Os coeficientes de comércio s&o: propenséo a Expoexportacdes/receita operacional liquida; pnsfio a
importar = importacdes/receita operacional liqi&l, 2003).



40

participacdo estrangeira majoritaria, enquanto eompresas com participacdo estrangeira

minoritaria auferiram saldos positivos e crescentes

Tabela 4 — Dados do Comércio Exterior, em US$ negho

Emp. ¢/

Emp. ¢/ Part. Emp. Estrang. Emp. Estrang. Part.

Estrangeira Majoritaria Minoritaria Estrangeira

1995 2000 1995 2000 1995 2000 Var. 95/00
Exportacdes 21.745 33.250 14.520 22.776 7.225 10.474 53%
Importacdes 19.371 31.553 15.709 27.479 3.662 4.074 63%
Saldo 2374 1697 -1.189 -4.703 3.563 6.400 -29%
Export. p/ Cont./Colig.(FOB) 9.078 21.055 6.628 15.944 2.450 5111 132%
Import. de Cont./Colig.(FOB) 8.529 18.236 7.979 17.627 550 609 114%

Fonte: Banco Central

Dentro do contexto da empresa transnacional ha specto que é determinante no
movimento: o comércio intrafirma. Este comércidetef as transagdes realizadas dentro dos
limites da empresa, inclusive se ocorrer além dastdiras do pais, envolvendo diferentes
partes de uma mesmo organizacdo. Compreende, foorigperacées entre subsidiarias,

matrizes e coligadas, consoante a estratégia da&mat

O crescimento da participacdo das empresas cortalcapirangeiro sobre o total geral das
exportacdes brasileiras € explicado quase que ®xalente nas vendas para controladas ou
coligadas (tabela 4). A participacdo das expormgimtro do comércio externo intrafirma
relativamente as exportacdes das empresas comiegfio estrangeira passou de 42% para
63,3%. No caso das importacfes, uma variacao umwopoenor foi observada, de 44% para
57,8%.

Numa detalhada analise realizada pelo IEDI (20@3)e classifica as empresas com
participacdo estrangeira em quatro grupos a pigtisuas propensdes a exportar e importar
em 2000. No primeiro grupo, foram reunidos setal@sxportacdo-superavit, nos quais as
propensdes a exportar e a importar sdo respectitameiores e menores que a média. Nele
se destacaram setores primarios e industriaisSivien em recursos naturais (metalurgia e
produtos alimentares). Num outro grupo sdo compliden setores deficitarios, nos quais, ao
contrario dos primeiros, importa-se mais que e@oRdo essencialmente segmentos
industriais dependentes de insumos importados (gajmmaterial eletrbnico e de

comunicacdes e equipamentos de informatica). Nogogr intermediarios, estdo setores de
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baixo comércio, cuja maioria sdo servicogrtradable} e setores de elevado comércio,

embora com saldos relativamente equilibrados.

Tabela 5 — Indicadores de Comércio Exterior - Gsupelecionados, 2000, em US$ mil e %.

Grupos Prop. a Prop. a Estoque de

Exportacéo Exportar  Importagdo  Importar Saldo IED — 2000
G1- Set. Export./Superavit 12.919.451 35,7 2.909.700 8,0 10.009.751 10.184.494
G2- Set. Deficitarios 5.049.401 9,3 13.234.432 24,4 -8.185.031 30.724.703
G3- Set. Baixo Comércio 3.045.534 3,3 4.648.022 5,0 -1.602.488 48.084.032
G4- Set. Elevado Comércio 12.235.406 24,9 10.761.040 21,9 1.474.366 14.021.280
Total 33.249.792 14,3 31.553.194 13,6 1.696.598 103.014.509

Fonte: IEDI, 2003.

Analisando esses grupos, é possivel explicar ppioguEDs mais recentes nao influenciaram
0 aumento significativo dos fluxos de comércio Bate Quase metade (46,7%) do estoque de
IED esteve no setor de baixo comércio, ao pass® qagundo maior receptor (29,8%) foi o
grupo de grande propenséao a importar e saldo tfi Tem-se, entdo, que a grande maioria
do IED, quando ndo se voltou ao mercado internofribeiu para elevar a corrente de
comércio pelas maiores propensdes a importar. De, fa participacdo de setores

superavitarios e de elevado comércio no estoquiel@€ de apenas 23,5% em 2000.

Grupo 4- Setores de Hevado Comércio 25 .:.
Grupo 3- Setores de Baixo Comércio 31
Grupo 2- Setores Deficitarios I“ O 1995
Grupo 1- Setores de Export./Superavit 21 .!’ = 2000

Grafico 8 — Estoque de IED (%), Setores Selecionati@d5 e 2000.

Fonte: IEDI, 2003. *Os percentuais sGmam 100% em funcdo dos setores néo classificados.

Ao que parece, ha uma mudanca na orientacdo deossflde IED apds a desvalorizagdo
cambial de 1999, a partir da qual o regime € altepara cambio flutuante. Em estudos mais
recentes como o publicado pelo IEDI (2004), em auaisa o periodo 2000-2003 para um
grupo de grandes empresas nacionais e estrangasrasmmoditiesprimarias continuam
explicando grande parte do incremento das exp@saQdque, em certa medida, deve-se ao

aumento dos precos destes produtos, estimuladocpetgente demanda chinesa. A boa
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noticia fica por conta do aumento observado tamh@m exportacdo de produtos

manufaturados de média intensidade tecnolégicas mehpresas estrangeiras (tabela 6).

Tabela 6 - Exportagbes por Intensidade Tecnolégic®rigem do Capital - Empresas
selecionadas (2000-2003) - em participacoes rakmts

. Nacionais Estrangeiras
Categorias

2000 2003 Cresc. 2000 2003 Cresc.
Commodities Primarias 48,6 55,0 45,7 24,5 31,9 61,9
Trabalho e Rec. Naturais 7,5 7,3 25,6 2,4 2,3 21,5
Baixa Intensidade 11,6 15,5 72,6 11,5 9,9 7,3
Média Intensidade 2,8 3,3 50,1 42,7 45,0 31,1
Alta Intensidade 28,1 18,3 -15,8 18,8 10,8 -28,2
Nao Classificados 1,4 0,5 -54,1 0,1 0,1 -25,1
Total 100,0 100,0 28,8 100,0 100,0 24,5

Fonte: IEDI, Secex.

No que concerne aos coeficientes de importacagoer@¢éo, entretanto, ndo parece estar
havendo mudanca significativa, ficando as empresaangeiras com maiores propensdes a
importar que as brasileiras, enquanto que, no tecanpropensao a exportar, 0 oposto &

observado.
4.2.3 Impactos nas Rendas, Transa¢cdes Correntes e no Emidiamento Externo

No que diz respeito as remessas de rendas, tamiedoe@am durante a década, o que pode
ser observado a partir da linear tracada com basenda total de IED (grafico 9). O maior
peso ficou por conta do envio de lucros e dividendoo pagamento de juros de empréstimos

intercompanhias mostra-se crescente.

C—3Renda de IED Total R | ucros e dividendos

C—Juros de emprést. intercompanhia Linear (Renda de IED Total)
F 2 8 8 & 8 8§ 3 8 8 8 8 g 8
9] 9] &) 9] )] 9] )] 9] 9] 9] ] o ] ]
- — — — - B - — — — « « « 3V

0 _

-1000 +

-2000 +

-3000 -+ =

-4000 - J
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Grafico 9 - Remessas de Renda de IED e component&xterior, Brasil, 1990-2003, em

US$ milhdes.
Fonte: BCB/Séries Temporais.
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Avaliando esse aumento na remessa de rendas, dis saimerciais jA comentados, bem
como 0sS maiores pagamentos de juros da dividanext@ue cresceu) e a despesa com
royalties as empresas com participacdo estrangeira elevaemdeéficit em transacoes
correntes em 2000 relativamente a 1995 (grafico A@Qomparacao € valida na medida em
gue o ingresso de IED eleva-se sensivelmente nandagnetade da década, a partir de 1996.
Essa elevacéo foi, inclusive, bem maior que a d@gsads categorias (empresas nacionais,
setor publico e outros), visto que sua participagdaléficit total do pais mais que dobrou.
Em 1995, as empresas com participacdo estrangeam fresponsaveis por 17,9% do déficit
em transagbes correntes brasileiro, participac@ sgueleva, em 2000, para quase metade
(45%) do déficit. Note-se que, dentro dessa cai@g@s empresas com participacdo
estrangeira majoritaria correspondeu 61,4% do idefedéficit, numa combinacédo de saldos
comerciais negativos e pagamento de jur@gltiese lucros. O déficit s6 néo foi maior por
causa do subgrupo com participacdo estrangeiraritdinia, 0 qual mostrou-se superavitario e
experimentou, inclusive, aumento de saldos no geriem funcédo da balanca comercial (de
USS$ 2,9 bilhdes em 1995 para US$ 3,9 bilhdes em)200

US$ bilhdes

| 2000
Emp. Estrang.
Minoritaria 01995
Emp. Estrang.
M ajoritaria
Emp. ¢/ Part.
Estrangeira
-24,2 Brasil 188

] J

Gréfico 10 — Déficit em Transacdes Correntes, \ésoe Participacdo, Brasil e Empresas

Estrangeiras, 1995 e 2000.
Fonte: IEDI, BCB.

Além dos aspectos ja mencionados, houve grande;avdm divida total, interna e externa,

das empresas estrangeiras. Sobre isso, lB@L,(p. 21-22) coloca que

o modelo empresarial que acompanhou esse cicldgBeentre 1995 e 2000]
combinou, portanto, grande influxo de investimeoton elevada contratacdo de
dividas. O resultado tendeu mais para a segundaqudo para a primeira
caracteristica, resultando em maior endividamen® @mpresas estrangeiras com
operacéo no Brasil.

Conforme informacgdes divulgadas no Censo realipadio Banco Central (BANCO..., 2003),

as empresas com participacdo estrangeira devia@o-gesidentes R$ 208,2 bilhdes, ou US$
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106,5 bilhdes (convertido em délar a taxa do fad@R000), o que representa 45,1% do saldo
da divida externa brasileira total (US$ 236,2 k)0 Analisando as empresas com
participacdo estrangeira majoritaria, o endividamerumentou 186% entre 1995 e 2000, e
foram responsaveis por aproximadamente 66,9% dem@tonda divida externa brasileira no

periodo em questéao (tabela 7).

Tabela 7 - Divida Externa, Brasil e Empresas cortidizacdo Estrangeira, US$ bilhdes e %.

Emp. ¢/ Part. Emp. Estrang. Emp. Estrang.
Brasil Estrangeira Majoritaria Minoritaria

1995 2000 1995 2000 1995 2000 1995 2000

?;‘ga Externa 1593 2362 512 1065 27,6 790 236 27,5

Participagéo 100%  100% 322% 451% 17,3% 335% 14.8% 11.8%
Variagdo (US$ bi) 76,9 55,3 51,4 3,9
Part. na Variacdo 100,0% 71,9% 66,9% 5,0%

Fonte: BCB/Censo.

Se observadas as relagfes contabeis e financasaantpresas com participacdo estrangeira,
h& mais evidéncias quanto ao seu endividament®Gf0 a divida total (interna e externa)
corresponde a aproximadamente duas vezes o Paimirhéquido; a divida externa com
controladas e coligadas, nas estrangeiras majasidrerfaz 56,6% da sua divida externa total
(tabela 8).

Tabela 8 — Relagbes Contabeis e Financeiras, EagEstrangeiras, 1995 e 2000, em %.

Emp. ¢/ Part. Emp. Estrang.
Relacdes Contabeis e Financeiras Estrangeira Majoritaria
1995 2000 1995 2000
Divida Total / Patrim6nio Liquido (%) 124,3 197,5 97,5 213,0
Divida Interna / Patriménio Liquido (%) 78,9 115,8 57,7 120,5
Divida Externa / Patrimonio Liquido (%) 47,4 82,0 39,8 92,5
Divida Externa c/ Cont. e Col./ Divida Externa (%) 28,4 47,7 43,9 56,6

Fonte: IEDI

Diferente dos resultados apresentados acima, nabilidade externa brasileira,divida das
empresas junto a controladoras e coligadas é @asid IED (com a nomenclatura
“empréstimos intercompanhia$®) Entretanto, feitas as devidas ponderacdes, fatedica,

apesar de alterar um pouco os indicadores de eadnénto, ndo modifica 0 sentido nem as

Essa mudanga esta prevista nos novos critériodiparde calculo do balanco de pagamentos no Biasile
2001.
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conclusdes: “no recente boom de IED para o Brasipdelo de financiamento das empresas
com participacao estrangeira (sobretudo as empessasgeiras majoritarias) foi um modelo

de maior endividamento interno e externo dessasesag’ (bid., p. 23).

Sobre este assunto, em estudo econométrico ne& quealsiderado o padréo de financiamento
de firmas segundo a origem do capital, Moreira gaP{2000) ressaltam a importancia da
emissdo de divida como fonte de financiamento dscamento, procedimento que, segundo
os indicios encontrados pelos autores controlarsdl@udras caracteristicas das empresas

estudadas, € mais utilizado pelas empresas estasge que pelas nacionais.

Diante dos resultados expostos, observa-se quespeito de gerarem maiores contrapartidas
em remessas ao exterior (lucros, juros, royalgss), essas empresas ndo apontam para a
geracdo “proporcional” de divisas (dadas as prdEnspontadas no comércio exterior), o
gue fragiliza ainda mais o pais externamente, p@hmente se considerada sua tendéncia ao

endividamento interno e externo.
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5 VULNERABILIDADE EXTERNA E SUBDESENVOLVIMENTO

Desde o inicio da década de 1990, com a abertor@dstca, e especialmente a partir de 94,
com o programa de estabilizacdo, € notorio o wiépr@ducao no pais (e pré-importacdo) da
politica econ6mica (COUTINHO, 1997). Altas taxas jdeos, corte de tarifas, politica

cambial (entre 1994 e 98) desfavorecedora das &qgi@s e estimuladora de importacdes —
correspondente ao cambio valorizado —, fragilidiw@nceira das empresas brasileiras e a
resultante competicdo desigual, levaram a desraltzagdo da industria em alguns setores e

a desindustrializacdo, com reducéo de valor ageedadlgumas atividades manufatureiras.

Em todos os complexos industriais mais sofisticadosn grau mais elevado de
agregacdo de valor e maior dinamismo tecnolégiajfisza-se um inegavel

retrocesso — sendo este particularmente evidentsasm do complexo eletrdnico.
Neste sentido, poder-se-ia precisamente classificgreriodo pdés-estabilizagéo
como uma etapa de especializag&o regressiva do gentista industrial (Ibid., p.

105).

Portanto, ndo se trata apenas de um comportamstaiogee das ETs, visto que sua maior
tendéncia a importacdo foi agudizada como resp@stapoliticas macroecondémicas
implementadas na época, assim como da auséncialitiegs de atracdo de investimentos
para setores “estratégicos” no comeércio exteriogsedvolvimento tecnologico e
diversificagao industrial (IEDI, 2003).

Feitas as ressalvas quanto ao papel das politca®micas e suas influéncias, pode-se voltar
aos questionamentos acerca da tendéncia ao aumi@ntalnerabilidade externa do pais,
decorrente da maior penetracdo das empresas tcamsma. Diante do exposto
anteriormente, ha muitas evidéncias de que os lEDsntes e seu comportamento, via
empresa estrangeira, no minimo, ndo atenderam @ectativas otimistas, chegando até a
contribuir para uma maior fragilidade do setor exte Segundo Mortimore (apud ARBIX;
LAPLANE, 2002, p.83), estaria ingressando na Angétiatina “um investimento reativo, de
segundo ou terceiro nivel, a partir das transnagsoque buscam aumentar a eficiéncia de
seus sistemas de producéo integrados, e ndo dimgas externo de primeira linha, que
visa 0s mercados internacionais mais sofisticaddisis, além do que ja foi desenvolvido,
ponderacdes as expectativas otimistas ainda podefaitas e uma delas é a forma assumida

por esses investimentos.
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Como visto na secao anterior, 0s empréstimos mtgpanhias sdo contabilizados no balango
de pagamentos como IEDs. O aumento dos IEDs drébdigdo entre suas categorias podem
ser visualizados no gréfico 11:

O Participagédo no capital B Empréstimo intercompanhia
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Gréfico 11 — Composicao dos IEDs, Brasil, 1990-2@00 US$ milhdes.
Fonte: BCB/Séries Temporais.

Numa andlise mais detalhada, percebe-se que mesmdagas de ingresso tao altas nao se
observou o crescimento econdmico esperado, devases investimentos caracterizarem-se
pelo grande peso das operacdes de Fusbes e AgsisicB&A. A predominancia das F&A
em relacdo ao investimento em novas plantas fofemdmeno observado em nivel mundial.
Embora mais claro nos paises desenvolvidos, osegam desenvolvimento também
experimentaram esse aumento e o Brasil, em espagiabentou niveis superiores a média de
seu grupo (tabela 9, mais detalhes no Anexo D).

Tabela 9 - Relacdo Fusbes e Aquisicbes / IED, 2981, em %.

Aquisi¢des & Fusdes / IED 1990-95 1996 1997 1998 1999 2000 2001
Mundo 52,3 58,8 63,8 76,6 70,4 76,7 80,8
Paises Desenvolvidos 71,1 85,3 86,6 91,5 81,1 86,0 98,6
Paises em Desenvolvimento 17,0 21,4 351 441 32,9 29,7 419

Brasil 27,5 606 635 101,8 32,7 70,2 31,2
Privatizacdes / IED n.d. 245 27,6 21,2 30,7 204 4,8
Privatizacdes / A&F n.d. 40,5 435 20,8 93,9 29,0 154

Fonte: IEDI

As FusOes e Aquisi¢cOes estdo diretamente ligadgsaam@sso de privatizagdo das empresas
publicas (energia elétrica, telecomunicacdes enmgdiacdo financeira), implementado na
década passada. Como mostra o grafico 12, ent@el 2000, os percentuais de privatizacao
no IED sdo sempre superiores a 20%, e no ano dect#®a a atingir 30,7%. Ja na primeira

metade da década, chama a atencdo o volume dersdeseque ndo representam ingresso
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efetivo de capitais no pais, pois correspondem a aiteracdo contabil no balanco de
pagamentos, passando de dividas a investimento.

30% m Privatizacdes/IED O Conversdes/IED
6 -

25% -
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15%
10%

- gl o

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000

Grafico 12 — Participacdo das Privatizacfes e Qsbes nos IEDs, Brasil, 1990-2000, em %.
Fonte: BCB/Séries Temporais.

Ora, transferéncia de propriedade e conversdo wdadem investimento representaram,
juntas, cerca de 30% do IED entre 1990 e 2000, rama$t que quase 1/3 desses
investimentos n&o correspondeu a instalagdo de wapacidade. Por outro lado, 7%
representou contracdo de débitos através de empoéshtercompanhias (tabela 10).

Tabela 10 — Composicdo do IED, Brasil, 1990-2080|t5$ milhdes e %.

Discriminacéo 1990-2000 Part. no IED
Investimento Estrangeiro Direto 131.996 100,0%
Participacdo no capital 122.565 92,9%
Privatizacéo 29.551 22,4%
Converséo 10.131 7,7%
Empréstimo intercompanhias 9.431 7,1%

Fonte: BCB/Séries Temporais.

Em decorréncia da grande participacdo do capitahregeiro no processo de compra de
empresas ja existentes, foi intensificado um outembmeno, a desnacionalizacéo
(transferéncia de propriedade para ndo resident8ggundo dados divulgados pelo Valor
Econdmico (2003, p.35-45), no ano de 2002, dos &@nes grupds estabelecidos no Brasil,

25 (50%) tém origem estrangeira, caracterizandmarsao e a “forga” do capital externo na

economia doméstica.

Pelos motivos mencionados, Coutinho (1997) ja destnara seu descrédito, ao sugerir
impactos modestos, quando nao negativos, dos imergbs no incremento da renda e do

13 A classificacdo foi feita com base na receitadnansolidada dos grupos.
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emprego. As consequUéncias da grande exposicamaxder economia brasileira sdo muito
bem expressas por Moura (2001, p. 88):

A forte pressdo competitiva, decorrente da abertanaercial indiscriminada,
gueda do preco em délar, disponibilidade de firmmeintos externos e apreciacdo
real da moeda nacional, rompe cadeias produtieesincentra e desnacionaliza
ramos inteiros da indudstria nacional (...) e pravoma expansao fisica da producao
industrial ndo acompanhada por aumento no valg@roducao e muito menos por
pessoal ocupado. (...) A maioria das empresas empeet um ajuste defensivo,
caracterizado por significativo aumento de prodd#éide, reducdo de pessoal,
reorganizacdo do processo produtivo, terceirizalghatividades e precarizagéo do
emprego.

Os otimistas quanto aos novos investimentos utilizamo argumento 0s impactos sobre a
competitividade da industria. Sobre isso, Bon&998, apud DE NEGRI; LAPLANE, 2003)
atribuiu o crescimento da produtividade industnas anos 90 a abertura econdmica e aos
investimentos estrangeiros, por forca da necessidadjuste a concorréncia dos importados.
Mas ndo custa ressaltar que por tras de tal gfegiivo na produtividade, estavam a reducéo
de pessoal e o aumento da importacdo de produtesmiediarios, estando este fator
negativamente associado a consecucdo de saldogcwBleAs expectativas otimistas a
respeito do novo ciclo de IED teriam base em hgegemais genéricas referentes a atuagao
das ETs e ndo estariam levando em consideracaégstis especificas das filiais brasileiras
(LAPLANE, 2000 apud DE NEGRI; LAPLANE, 2003).

Naturalmente que houve crescimento absoluto do eyopnas empresas com participacao
estrangeira — em torno de 26% no periodo — masréatimento € expressivamente menor
que a variagdo dos outros indicadores. A relag&o/atimero de empregados, um indicador
da intensidade de capital das empresas, aument®¥3de US$ 207 mil para US$ 273 mil

entre 1995 e 2000. A reducéo ‘“relativa” do emprelgwe ser entendida no ambito da
reestruturacdo produtiva, e sé ndo foi maior entdanda forte concentragdo no setor de
servigos, que acresceu em 143% a quantidade degadas (tabela 11).

Tabela 11 — Quantidade de Empregados por Setomdsagpcom Participacdo Estrangeira.

uant. Ativo/Quant. Empregados
Setores Empre(g]ados (mil) ° (USs m?l) ’
1995 2000 % 1995 2000 %
Agricultura, Pecuaria e Ext. Mineral 79 37 -53,2 110 219 99,1
Industria 972 944 -29 144 144 0
Servicos 300 729 143 437 444 1,6
Total 1.351 1.710 26,6 207 273 31,9

Fonte: IEDI.



50

Outra caracteristica dos novos investimentos dirdip respeito a sua distribui¢cdo regional.
Ha significativa concentracdo na regido Sudeste, gm 2000, respondeu por 86,7% do
estoque de capital integralizado por néo-resideatgmor 79,0% do total de empregados
(BANCO..., 2003). Isso é esperado em funcao dasmtstancias da formacao econémica do
Brasil e demonstra a manutencdo das desigualdatigads ao pais, que séo, elas proprias,

também impasses ao seu desenvolvimento.

Em conformidade com a alegacdo de que os invesiisaliretos se caracterizam por alto
grau de concentracao nos paises capitalistas al@s)gaque se teria feito em detrimento dos
paises em desenvolvimento, Chesnais (1996, p. 83w que a mundializacdo, com

importante participacao das transnacionais, agag@arizacao, pois

o movimento da mundializacéo é excludente. Comgda®de uns poucos ‘novos
paises industrializados’ (...) estd em curso undaitmovimento tendente a
marginalizacdo dos paises em desenvolvimento. lssémento caracterizou-se,
na década de 80, por um claro recuo dos IEDs drdasferéncias de tecnologia
aos paises em desenvolvimento, bem como por umgoode exclusdo de varios
paises produtores de produtos de base, em relagstema de intercambio.

A exclusado a que Chesnais se refere diz respeito éaconjuntura mundial e suas flutuacdes,
quanto as transformacfes tecnoldgicas ocorridag o desde novos materiais a

biotecnologia, as quais levaram a certa substiuigdalgumas matérias-primas.

Como afirmam Hirst e Thompson (1998), os “novoem{sucedidos” paises industrializados
asiaticos se desenvolveram principalmente em fudgioapital interno e do investimento
publico, e secundariamente pelo EEDAo contrario, os paises latino-americanos s&o
altamente dependentes de fontes externas de cafit@omparagcéo, desde 1960, dos
desempenhos destes grupos de paises, demonstoa gltenos experimentaram flutuacoes

violentas nos fluxos de capital e nas taxas deicnesto.

Em trabalho que busca examinar se o comércio external afeta o crescimento econémico,

Jayme (2004) constata que, no plano tedrico, esteopé bastante ambiguo, mas encontra

4 Arbix e Laplane (2002), levando em consideracaasp dos Tigres Asiaticos, da China ou até mesmo da
india, constatam que os beneficios obtidos porpaises com a progressiva integragdo a economidiabun
foram possiveis devido a existéncia de estratédgadesenvolvimento. Assim, uma combinacéo de esforg
exportador com politicas protecionistas, passandiusive pela exigéncia de contetdo nacional minmo®
produtos das multinacionais e restricdes ao flux@apitais, hoje condenadas pelos organismos auiemais,
foram essenciais ao sucesso dessas economias.
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relacbes entre ambos que passam por restricoeslancb de pagamentos. Para refutar a
idéia dos liberais de que a abertura conduz netassmte ao crescimento, o autor usa dois
importantes fatos. Paises tidos como exemplostdatégia exitosa de crescimento orientado
para fora (caso da Coréia do Sul, Cingapura e Feajnma verdade devem seu sucesso a
estratégias de investimento, estabilidade macr@ssima, equilibrio externo e principalmente

a acumulacdo de capital fisico. Num caso diversexperiéncia da América Latina,
principalmente Argentina, Brasil, México e Chilepsira que a abertura teria levado ao maior
desequilibrio externo e a mais baixos niveis decameento. “Talvez a Unica relacdo robusta
encontrada pelos estudos sobre liberalizagdo cdamhéra existéncia de uma forte correlacdo

entre abertura e desigualdade de reniiad.( p. 8).

Neste sentido, pesa que quanto mais aberto aotimeeso estrangeiro direto for um pais,
mais dependente deste € sua modernizacao, tortyaadoprovavel que seu crescimento seja
dirigido por forcas exdgenas, por ciclos de demaddamundo desenvolvido e pelas
flutuacbes do excedente de capital e do custordartempréstimos” (HIRST; THOMPSON,
1998, p. 179). Se os investimentos tendem a fluwoasabor das condi¢des internacionais,
tem-se que as politicas internas tendem a ser geemsa intuito de atrair o capital externo e o
investimento multinacional. Isso significa “cunsg-a panacéia da comunidade financeira
internacional, mesmo se esta impde restricbes ragstimentos publicos necesséarios ao
crescimento e mata de fome de capital barato asesag domésticas”, permitindo concluir
que “o IED ainda ndo demonstrou que poderia tramsfo uma parte importante do mundo

em desenvolvimento'il§id., p. 179-80).

Esses investimentos, obedecendo a estratégiasgyiotegradas, foram feitos considerando o

custo de fatores, para abrir mercados protegidodispor de mercados interno e regional

representativos. Como ja foi mencionado, nédo reé&résse em producéo sofisticada ou P&D

(a0 menos nos paises subdesenvolvidos), além da patapacidade de geracdo de saldos
comerciais. Uma estratégia desenvolvimentista c@se bem multinacionais estrangeiras

apenas, aléem de ser bastante instavel, ja que ksanionais podem emigrar tdo logo as

vantagens de custo ou quaisquer outras se dissojwaae levar o0 pais a continuar como

economia baseada em fatores, sem ser base nadéon@hhuma inddstria.

A capacidade de aprimoramento de uma economia depraito da posicdo das
empresas de um pais na parte da economia sujeitageticdo internacional. (...)
Sem a capacidade de exportar (e de manter a posicéia as importacdes) em
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vérias dessas industrias, o crescimento da pradade nacional sera sufocado. A
capacidade de exportar em indUstrias avangadaspeyugite as importacdes em
campos menos produtivos, também €& fundamental pargrocesso de
aprimoramento. (PORTER, 1993, p. 613).

Grande parte dos paises capitalistas perdeu aidagaade conduzir seu desenvolvimento,
assistiu ao desaparecimento de especificidadesutensercados nacionais e a destrui¢cdo das
possibilidades de implementar politicas publicagpas, como conseqUéncias diretas, mas

nao mecanicas, da globalizacdo, qual processamextéecoercitivo (CHESNAIS, 1996).

Essas consideracdes tém importantes implicagbesnetida em que caracterizam uma
agudizacdo das relagcbes de dependéncia internhpiarsapaises subdesenvolvidos como o
Brasil. Como se sabe, o aumento da vulnerabilidédeum importante fator de
constrangimento da atividade econdmica. Déficitdébitos altos o suficiente para gerar
davidas acerca da solvéncia do pais provocam fdgegalorizacdes da moeda e acentuada
elevacdo das taxas de juros, como resposta dacpahfiacroecondémica, o que agudiza a
vulnerabilidade levando a recessdes internas. Asssge tipo de insercédo internacional

garante a insustentabilidade dos surtos de crestomestes paises (SALAMA, 1999).

Batista (2002) ja chamara a atencao para a impnat@io elevado déficit em conta corrente
dentre os fatores dos quais decorre a vulnerabtididia posicéo externa brasileira. Segundo o
autor, a propria composi¢cao da conta correnteutifica correcdo do desequilibrio, dado que
a maior parte do déficit corresponde a despesagus e remessas de lucros e dividendos,
compromissos que crescem ao longo dos anos umguwea persisténcia do déficit gera

novos aumentos do passivo externo.

Pode-se afirmar que é consenso que a reducdo derabilidade externa deve passar pela
consecucao de resultados positivos ho comércioiexteomo ressalta Unicamp (2003, p. 9):
“superavits comerciais consistentes (...) devem amrsiderados como um dos mais
importantes vetores de desenvolvimento econdmicoassegurarem sustentabilidade as
principais varidveis macroecondmicas”. Neste imted importancia do esfor¢co exportador é

inquestionavel.

Um forte determinante para stop and gbda economia brasileira € a elevada elasticidade-

renda das importacdes, que impede que a rendaacsesg produzir constrangimentos de
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balanco de pagamentos. Pelo fato da dependénaandgonentes importados na producéo
(que como se viu foi elevada pelas multinacionass anos 90), qualquer ameaca de
aquecimento econdmico esbarra no desequilibrio koahe e na necessidade de
financiamento externo. A resposta recessiva atrdwésimento dos juros € freqiente e acaba
enfraguecendo a economia novamente. Além dissecarso a importacdo representa uma
opc¢éo que deprime ou pelo menos ndo amplia prapaicnente o volume de inversdées no
pais, amesquinhando os efeitos dinamizadores gouerddam do aumento da escala do
consumo nacional” (COUTINHO, 1997, p. 96).

Além disso, Resende e Anderson (1999) observam aguredustria de bens de capital
aumentou consideravelmente seu coeficiente de tag@m nos anos 1990, inclusive em
subsetores menos sofisticados. Um corolario didsste fato € o aumento do custo do
investimento, dada a maior participacdo de maqgueregipamentos importados na formacao
bruta de capital fixo no pais, implicando a elewaci sensibilidade do investimento a

restricdes externas.

Uma possivel alternativa para atenuar efeitos negatas contas externas seria exigir
contrapartida de desempenho exportador e/ou esaegkErcentuais de conteudo nacional na
producdo das ETs, mas ndo sdo medidas faceis dm smplementadas no ambito das

relacdes internacionais.

Outra estratégia para a reducdo ou substituicdo componentes importados das
multinacionais seria encorajar a formacédo e o apamento de companhias locais em
induUstrias correlatas e de apoio aquelas nas geastrangeiras atuam. Entretanto, ao sugeri-
lo, Porter (1993) chama a atencdo para o requietaim desenvolvimento paralelo dos
recursos humanos, de base cientifica e infra-esttutcapazes de apoiar vantagens
competitivas no setor. Além disso, “devem ser eattas multinacionais cuja justificativa
para a localizacdo no pais vai além das considesasggibre fatores basico#bifl., p. 757) do
contrario, a estabilidade do investimento ndo @mgata. Como se sabe, o Brasil tem boa
posi¢cdo enquanto centro regional de producédo,fé&ssdele um centro “desejavel”, trazendo
razbes para o investimento no paoutinho (1997) ja havia chamado atencdo para a
progressiva integracdo da capacidade produtiva mbitéd regional (Mercosul), como

estratégia de investimento do capital estrangeiro.
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N&o se pode esquecer que crescimento e desenvoteirreondmico estdo intimamente
ligados ao progresso técnico. E preciso estimuliridades que incorporem novas
tecnologias e reduzamgap existente entre 0 mundo desenvolvido e o subdebsads. O
alto custo, a especializacdo e complexidade daupsssfpasica, os riscos da incerteza e o
problema do tempo séo dificultadores da inovacé@nolégica por pequenas organizagdes.
Isso torna a grande empresa a protagonista dagaov&eu papel na inovacao se reflete em

seu papel na expansao econdémica e no desenvolanpamtanto.

Lacerda (2004) chama atenc&o para a possibilidadatrdir investimentos mais benéficos
através de instrumentos de politica econbmicaePa@mo Taiwan, Coréia, Malasia, China,
Israel e Irlanda séo utilizados pelo autor comaygde de economias em desenvolvimento
que promovem isencdes tributarias (principalmentposto de renda e tributagcdo sobre o
lucro) para viabilizar investimentos em indUstribes alta tecnologia, e outras que possam

aumentar a geracéo de valor adicionado local gpmtacoes.

Para paises em um estagio médio de desenvolvineirtsercdo nos processos de
globalizacdo produtiva ndo resulta necessariameatgeforma automatica, na

reciclagem tecnolégica de seus parques industrizése, normalmente, é um

processo que precisa ser induzido por politicadiqgaghe estratégias de Estado
(Ibid., p. 273).

Por tudo isso, as caracteristicas especificasrmestimentos estrangeiros no Brasil devem
ser levadas em consideracdo na formulacdo degaglithdustriais ou comerciais sob o risco
de ndo serem alcancados 0s objetivos vislumbratiezta-se de compreender que “a
liberalizagdo em si ndo é garantia de eficacia@woira, nem de sustentabilidade, apesar de ter
sido, nos ultimos anos, ostensivamente sobrevattaiZARBIX; LAPLANE, 2002, p.96).

Com todas essas adverténcias ao investimento disttangeiro, ndo se pretendeu, aqui,
ignorar o papel do capital externo no crescimentmémico de paises em desenvolvimento,
tampouco negar que as multinacionais estrange@iasparte importante no processo de
industrializacdo e de desenvolvimento, principali@esm seu inicio. Porém, as evidéncias

sugerem sua volatilidade e sua tendéncia ao delseneato desigual.
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6 CONCLUSAO

Como é sabido, o Brasil possui um problema de vabidade externa, que é estrutural.
Com a participacdo cada vez maior das empresasnaeionais na economia brasileira,
especialmente apéskmomade investimento estrangeiro direto ocorrido naadécpassada,
aumentou também a capacidade dessas empresamgdidgheen a atividade econdmica
nacional. Ora, diante do exposto, torna-se assassério o entendimento do funcionamento
das empresas transnacionais, como importantessator@mbito das relacbes e transacdes

externas.

Peculiaridades dessas empresas colocam-nas maenpas a integracado global que as
nacionais. Mas, diferente de décadas anteriores e@xpectativas de muitos analistas quanto
ao aumento da participacdo dessas empresas, efl@itmsos em termos de balanco de
pagamentos foram observados.

A concentracdo de investimentos no setor de seyvigoplicando predominéncia de
orientacdo para o mercado interno, e em setorésitdeds no comércio externo, devido a
alta participacdo de componentes importados, acypsapensdes a importar sensivelmente
acrescidas e superiores as propensfes a exporssasdempresas. A tendéncia ao
desequilibrio comercial, somam-se o aumento noeathwilucros e dividendos, bem como no
pagamento deoyalties e juros (0 que ilustra a maior internacionalizaci&o economia
brasileira). Estes foram incrementados também g@leleacdo da divida externa, alternativa
de financiamento predominantemente utilizada pelagresas estrangeiras no periodo.

O déficit nas transacfes correntes — que repres@Esi@amente o saldo do comeércio de
mercadorias e servicos e o das remessas de rendagjugado as obrigacfes da divida
externa compreendem o que se denomina de ‘necessida financiamento externo’. Quanto
maior essa necessidade, tanto maiores a depen@éacsialnerabilidade externa do pais que a
possui. Demonstrando uma relacdo diretamente prigpad com a fragilizacdo do setor

externo brasileiro na década de 90, a atuacdo rdpsesas transnacionais converte-se em
obstaculos ao crescimento do pais.

Ressalvas devem ser feitas quanto ao papel dascg®ligovernamentais no periodo,

nitidamente desfavorecedora das exportacfes etivegora das importacdes, e quanto a
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inegavel importancia das ETs em diversos aspe€@asece de analise mais detalhada a
possibilidade de a participacdo das empresas aawsiais significar melhoria nas
importacbes em termos de maior qualidade dos insumopossibilidade de difusdo
tecnolégica no pais. Ademais, outros possiveis flieoe relacionados a penetracdo das
transnacionais — tais como aumento de produtividiadefatores, formacao e qualificacao de
recursos humanos, encadeamentos positivos “pamge’fre “para tras” e transferéncia de
know-how— devem ser medidos e avaliados a luz dos jaodtashpactos negativos da

presenca dessas empresas.

A literatura existente e os proprios dados indicdtaracdes das conclusdes para periodos
mais recentes (a partir de 2001), quando pode leat@endo alguma reversdo do movimento
anterior, em sentido mais favoravel a balanca comddsrasileira. Sobre resultados desse tipo
e possiveis efeitos positivos em outros aspectardaomia (supra mencionados) sugere-se
pesquisa adicional, visto que fogem ao escopo esepte trabalho sem, entretanto, desprezar

sua importancia, principalmente no que concerngeaenvolvimento econdémico.

Atenuacgles a parte, o grande volume de Fusdes msig@ps, reduzindo o percentual de
investimento “genuino” (capital novo), a reestragfio produtiva e as estratégias de
fornecimento integrado globalmenteglgbal sourcing resultaram em indices néo
negligenciaveis de desnacionalizacdo, desinduzagio, e reducdo e precarizacdo do

emprego.

Por tudo o que foi exposto, € importante considerpapel das empresas transnacionais no
contexto das dificuldades de insercao externa dsiBe consequéncias sobre seu processo de
desenvolvimento. Tal vem a ser, inclusive, instmimeara motivar e/ou direcionar possiveis
politicas industriais e comerciais voltadas ao resfade equilibrio das contas externas,
supondo-ojnter alia, imprescindivel a automanutencdo do crescimengémeconsequéncia,

ao desenvolvimento sustentado do pais.
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Anexo A - Coeficientes Anuais de Participacdo dosumos Importados, Industria de
Transformacéo, Brasil, 1990-2000, em %.

Setores/Descricdo 1990 | 1991 | 1992 | 1993 | 1994 | 1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000
Minerais ndo metélicos 1,3 1,3 1,2 1,6 14 1,6 1,8 1,8 1,7 2,2 2,2
Siderurgia 3,7 5,9 51 4,7 4,3 4,9 4,8 4,7 55 57 4,9
Metalurgia ndo ferrosos 6,9 9,0 9,1 8,3 78| 10,8| 10,2| 12,1| 12,2| 14,0 12,8
Outros produtos metallrgicos 1,5 1,3 1,3 1,4 1,3 1,8 1,9 2,2 2,6 2,8 2,7
Maquinas e tratores 1,5 1,6 3,2 2,2 3,3 3,7 3,2 3,7 4,0 4,5 3,3
Material elétrico 2,4 2,4 25 3,0 33 4,6 53 6,2 6,7 9,0 7,9
Equipamentos Eletrénicos 6,6 | 10,3 89| 10,3| 11,4| 145| 16,9| 21,5| 245| 41,7| 433
Veiculos automotores 2,6 3,1 4,5 5,8 61| 11,9| 13,7 155| 21,1| 32,0 25,1
Pecas e outros veiculos 3,8 4,0 3,3 4,4 4,2 3,6 3,8 4,7 5,5 7,0 5,7
Madeira e mobiliario 0,8 0,8 0,9 1,0 0,8 1,1 1,4 1,7 1,9 1,8 1,9
Celulose, papel e grafica 2,2 2,6 2,3 3,1 3,2 5,0 4,4 4,8 5,0 4,8 4,0
Borracha 4,3 5,6 4,9 53 5,8 7,5 7.2 7,7 8,8 9,6 9,3
Elementos quimicos 2,9 3,2 2,3 2,2 2,4 3,1 2,9 2,7 3,1 3,9 3,2
Refino de petréleo e petroquimicos 12,6 | 13,4| 11,7 9,3 89| 10,9| 129 119 89| 11,0 11,4
Quimicos diversos 6,8 7,8 8,7 9,3 98| 110| 116| 12,0| 12,8| 148| 151
Farmacéutica e perfumaria 8,2 9,9 8,6 8,4 9,3 94| 102| 10,0| 105| 152 13,0
Pléstica 1,7 2,7 2,7 31 35 53 53 53 5,8 7,9 8,2
Teéxtil 2,4 3,5 4,0 8,0 6,8 8,5 98| 103 9,0 9,9 9,8
Artigos de Vestuario 0,6 0,9 0,9 1,4 2,1 3,8 2,6 3,1 2,9 3,3 3,8
Calcados, couros e peles 3,4 4,7 4,1 4,4 4,2 4,5 4,1 4,6 4,3 4,5 5,0
Café 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
Beneficiamento de produtos vegetais 2,7 3,7 5,0 6,0 51 4,1 4,8 3,2 4,1 53 4,9
Abate animais 0,4 0,3 0,3 0,2 0,3 0,4 0,4 0,5 0,4 0,4 0,4
Laticinios 0,6 0,9 0,5 0,8 0,8 15 1,3 14 1,6 2,2 1,6
Aglcar 0,8 0,8 0,7 0,8 0,7 1,1 11 1,2 1,2 1,4 1,3
Oleos vegetais 0,6 1,7 2,1 1,4 2,9 2,9 2,8 3,0 2,7 1,9 2,2
Outros produtos alimentares 2,5 3,0 2,4 2,7 3 3,6 3,7 3,8 4,0 3,8 3,5
Industrias diversas 0,8 1,0 1,0 1,2 1,3 2,3 2,0 2,1 2,2 2,6 2,4
Total Industria de transformacao 3,9 4,6 4,5 4,6 4,6 5,7 6,1 6,4 6,5 8,0 7,7

Fonte: Funcex.
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Anexo B — Estoques de IED por Atividade Econdémi&mpresas com Participacao
Estrangeira Total, Brasil (1995 e 2000), em US$ mil

Atividade Econémica Principal 1995 2000

Agricultura, pecudria e extrativa mineral 924.989 2.401.079
Agricultura, pecuéria e serv. relacionados 207.228 288.127
Silvicultura, exploracéo florestal e serv. relacionados 30.485 87.768
Pesca, aquicultura e atividades dos serv. relacionados 7.878 7.688
Extracéo de petrdleo e servicos correlatos 72.010 1.022.483
Extracdo de minerais metélicos 566.706 611.194
Extragdo de minerais ndo-metdlicos 40.682 383.819
Industria 27.907.093 34.725.619
Fabricacéo de produtos alimenticios e bebidas 2.827.524 4.618.652
Fabricac&o de produtos do fumo 715.406 723.842
Fabricac&o de produtos téxteis 529.784 676.679
Confeccao de artigos do vestuario e acessorios 78.079 148.451
Prep. de couros, fab. de artefatos de couro, art. viagem, calgcados 428.401 49.269
Fabricacéo de produtos de madeira 28.986 239.691
Fabricacéo de celulose, papel e produtos de papel 1.633.661 1.572.733
Edicéo, impresséo e reproducao de gravagdes 137.970 190.935
Fab. de coque, refino de petréleo, elaboracdo de combustiveis - 688
Fabricac&o de produtos quimicos 5.331.121 6.042.713
Fabricacdo de artigos de borracha e plastico 1.538.659 1.781.932
Fabricacéo de produtos de minerais ndo-metalicos 853.843 1.170.251
Metalurgia basica 3.004.905 2.513.348
Fab. de prod. de metal - exclusive maquinas e equipamentos 572.757 593.315
Fabricacdo de méaquinas e equipamentos 2.345.288 3.324.355
Fab. de maquinas para escritério e equip. de informéatica 457.858 281.287
Fabricacdo de maquinas, aparelhos e materiais elétricos 1.100.582 990.290
Fab. de material eletrdnico, aparelhos e equip. de comunicac¢des 785.416 2.169.228
Fab. equip. instrumentagdo médico-hosp., éticos, automacéo e relégios 168.431 735.927
Fab. e montagem de veiculos automotores, reboques e carrocerias 4.837.696 6.351.387
Fabricac&o de outros equipamentos de transporte 223.002 355.803
Fabricac&o de moveis e industrias diversas 294.409 182.751
Reciclagem 13.316 12.093
Servigos 12.863.541 65.887.811
Eletricidade, gas e agua quente 289 7.116.347
Captacao, tratamento e distribuicdo de agua 1.799 145.885
Construgdo 202.682 415.618
Comércio e reparacao de veiculos automotores e motocicletas 84.389 429.059
Comércio por atacado e intermediarios do comércio 2.132.198 5.918.090
Comércio varejista e reparagdo de objetos pessoais e domésticos 669.111 3.892.987
Alojamento e alimentagéo 364.314 316.644
Transporte terrestre 6.429 214.767
Transporte aquaviario 90.486 73.347
Transporte aéreo 24.716 9.505
Atividades anexas e auxiliares do transporte e agéncias de viagem 71.424 197.628
Correio e telecomunicacdes 398.737 18.761.545
Intermediacgéo financeira, exclusive seguros e previdéncia privada 1.638.381 10.671.262
Seguros e previdéncia privada 149.605 492.407
Atividades auxiliares da intermediacao financeira 390.426 1.487.876
Atividades imobiligrias 1.109.244 798.002
Aluguel de veiculos, maquinas e equipamentos sem condutores 363.307 84.382
Atividades de informética e conexas 115.106 2.542.911
Pesquisa e desenvolvimento 5.539 734.914
Servigos prestados principalmente as empresas 4.952.700 11.018.533
Educacéo 1.076 5.733
Saude e servigos sociais 17.838 69.564
Limpeza urbana e esgoto; e atividades conexas 2.190 122.245
Atividades associativas 54.423 7.665
Atividades recreativas, culturais e desportivas 15.209 353.467
Servigos pessoais 1.923 7.427
Total 41.695.624 103.014.509

Fonte: BCB/Censo 2000. N° de declarantes em 200004, em 1995: 6.312.
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Atividade Econdmica Principal

Part. Estrang. Total

Part. Estrang. Majoritaria

Agricultura, pecuéria e extrativa mineral

Agricultura, pecuéria e serv. relacionados

Silvicultura, exploracéo florestal e serv. relacionados

Pesca, aquicultura e atividades dos serv. relacionados

Extracéo de petrdleo e servicos correlatos

Extragdo de minerais metélicos

Extracdo de minerais ndo-metélicos

Industria

Fabricacéo de produtos alimenticios e bebidas

Fabricac&o de produtos do fumo

Fabricacéo de produtos téxteis

Confeccéo de artigos do vestuario e acessorios

Prep. de couros, fab. de artefatos de couro, art. viagem, cal¢cados
Fabricacéo de produtos de madeira

Fabricac&o de celulose, papel e produtos de papel

Edicéo, impressao e reproducao de gravagdes

Fab. de coque, refino de petréleo, elaboragcdo de combustiveis
Fabricac&o de produtos quimicos

Fabricacdo de artigos de borracha e plastico

Fabricacéo de produtos de minerais ndo-metalicos

Metalurgia basica

Fab. de prod. de metal - exclusive maquinas e equipamentos
Fabricacdo de méaquinas e equipamentos

Fab. de maquinas para escritério e equip. de informéatica
Fabricacdo de maquinas, aparelhos e materiais elétricos

Fab. de material eletrénico, aparelhos e equip. de comunicacdes
Fab. equip. instrumentagdo médico-hosp., éticos, automacéo e relégios
Fab. e montagem de veiculos automotores, reboques e carrocerias
Fabricac&o de outros equipamentos de transporte

Fabricacdo de méveis e industrias diversas

Reciclagem

Servicos

Eletricidade, gas e agua quente

Captacao, tratamento e distribuicdo de agua

Construcéo

Comércio e reparacgdo de veiculos automotores e motocicletas
Comércio por atacado e intermediarios do comércio

Comércio varejista e reparagdo de objetos pessoais e domésticos
Alojamento e alimentacéo

Transporte terrestre

Transporte aquaviario

Transporte aéreo

Atividades anexas e auxiliares do transporte e agéncias de viagem
Correio e telecomunicacdes

Intermediacao financeira, exclusive seguros e previdéncia privada
Seguros e previdéncia privada

Atividades auxiliares da intermediacao financeira

Atividades imobiligrias

Aluguel de veiculos, maquinas e equipamentos sem condutores
Atividades de informética e conexas

Pesquisa e desenvolvimento

Servigos prestados principalmente as empresas

Educacéo

Saude e servigos sociais

Limpeza urbana e esgoto; e atividades conexas

Atividades associativas

Atividades recreativas, culturais e desportivas

Servigos pessoais
Total

1.586.038
25.625
10.927
12.863

-51.312
1.428.799
159.136
3.177.846
3.782.561
700.264
-104.511
-17.330
232,519
60.001
1.121.500
-130.382
-4
-3.687.329
-155.164
150.117
2.720.318
6.164
378.265
-844.313
-226.431
-1.852.366
-166.889
67.123
1.185.276
-40.912
-631
-3.067.286
-207.605
-78
-33.167
-472.933
-822.877
-285.821
49.154
-19.526
-145

-996
-34.189
-831.693
-11.333

0

1.422
-1.466
-5.962
-323.072
0

73.178
264
-19.635
-7.499
-109
-113.138
-60
1.696.598

180.172
10.816
10.557

9.179
-51.269
183.834
17.055
-2.041.345
3.343.973
645.790
-160.737
-16.901
148.419
25.012
-95.843
-77.203
-4
-3.601.002
-82.294
16.480
815.944
20.940
156.270
-812.972
-206.477
-1.740.046
-162.354
-51.190
-143.216
-63.303
-631
-2.842.191
-183.186
-78
-26.696
-474.743
-931.095
-244.840
49.137
26

-41

0

-33.473
-756.750
-716

0

1.703
-1.323
-4.607
-302.100
0

81.309
264
-11.103
-473

-109
-3.237
-60
-4.703.364

Fonte: BCB/Censo 2000. N° de declaranted: Tidtat04.

Part. Est. Maj.: 9.712.
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Anexo D — Fusdes e Aquisi¢cdes “Transfronteira” Ttao Mundo, Posicdo Vendedora,
1990-2000, em USS$ bilhdes e %.

Ano 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 12%%(())
Total Mundial (A) 150,6 80,7 79,3 83,1 127,1 186,6 2270 3048 5316 7660 1143,8 3680,6
Paises Desenv. (B) 134,2 74,0 68,3 67,6 110,6 164,0 187,6 232,1 4432 679,5 1.056,1 3.217,2
B /A (%) 89,1% 91,7% 86,2% 81,4% 87,0% 87,9% 82,6% 76,1% 83,4% 88,7% 92,3% 87,4%
Paises em Desenv.

(C) 16,3 67 109 154 164 225 394 726 87,8 844 87,8  460,2
C/A (%) 10,8% 8,3% 13,8% 18,6% 12,9% 12,1% 17,3% 23,8% 165% 11,0%  7,7% 12,5%
Brasil (D) 0,2 0,2 0,2 0,6 0,4 1,8 65 12,1 29,4 9,4 23,0 83,8
D/ C (%) 1,2% 3,0% 1,8% 3,9% 2,4% 8,0% 165% 16,7% 33,5% 11,1% 26,2% 18,2%
D/A (%) 01% 02% 03% 07% 03% 10% 29% 40% 55% 12% 20%  2,3%

Fonte: WIR 2002 - World Investment Report - UNCTAD
Elaboragdo: SOBEET *Europa Central e Oriental foram agregadas aos paises em desenvolvimento.

Anexo E — Capital Integralizado por ndo Reside(ite®) Segundo Pais do Investidor, 1995 e
2000, em US$ bilhdes e %.

Pais do Investidor 1995 2.000
Valor % Valor %
Estados Unidos 10.852.183 26%  24.500.107 24%
Espanha 251.010 1% 12.253.090 12%
Paises Baixos (Holanda) 1.545.798 4% 11.055.332  11%
Franca 2.031.459 5% 6.930.850 7%
Cayman, llhas 891.678 2% 6.224.806 6%
Alemanha 5.828.042 14% 5.110.235 5%
Portugal 106.610 0% 4.512.102 4%
Diversos Estrangeiros 20.188.843 48% 32.427.987 31%
Total 41695624 1 103014509,1 1

Fonte: Bacen/Decec  *segundo localizag&do do mi@iobilizado do declarante.

Anexo F — Capital Integralizado por ndo Reside(iteD) Segundo Regido Geografica, 1995
e 2000, em US$ mil e %.

REGIAO GEOGRAFICA ¥ 1995 2000
NORTE 840.714 2,00% 1.571.463 1,50%
NORDESTE 1.618.480 3,90% 3.187.045 3,10%
CENTRO-OESTE 217.951 0,50% 1.303.687 1,30%
SUDESTE 36.682.852  88,00% 89.321.612  86,70%
SUL 2.283.847 5,50% 7.528.555 7,30%
EXTERIOR ? 51.780 0,10% 102.148 0,10%
TOTAL 41.695.624 100,00%  103.014.509 100,00%

Fonte: Bacen/Decec  1/segundo localizacdo dormmabbilizado do declarante.
2/ maior parcela do imobilizado do declarante kstalizada no exterior.



