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Convém ndo perder de vista que na civilizagdo
industrial o futuro esta em grande parte
condicionado por decisdes que ja foram
tomadas no passado e/ou que estdo sendo
tomadas no presente em funcdo de um curto
horizonte temporal. Na medida em que avanca
a acumulacdo de capital, mais é a
interdependéncia entre o futuro e o passado.
Consequentemente, aumenta a inércia do
sistema e as corregdes de rumo tornam-se
mais lentas ou exigem maior esforco.

(Celso Furtado em O Mito do
Desenvolvimento Econdmico, 1974)






RESUMO

O presente trabalho tem por objetivo explanar e caracterizar como a
emissdo de investimento direto é tratada dentro do padrdo de
desenvolvimento brasileiro e sul-coreano, tendo como periodo de anélise
0s anos 1950 a 2012. Para tanto, em um primeiro momento é discutido os
determinantes tedrico-analiticos do IDE e sua relagio com o
desenvolvimento econdmico fundamentando-se nas teorias tradicionais e
nas teorias contemporaneas sobre o tema. Em seguida, a emissdo de IDE
é tratada na perspectiva dos paises em desenvolvimento, dando enfoque
aos recursos emitidos pelos paises da América Latina e da Asia. Na
sequéncia, resgatam-se, em perspectiva histdrica, as principais
caracteristicas do processo de industrializacdo brasileiro, o qual esteve
marcado pela condugdo e o planejamento do Estado, pela estratégia de
producdo orientada ao mercado interno, pela entrada de capital externo
nos setores mais dindmicos da estrutura industrial e pela coadjuvante
atuacdo do capital nacional privado. A internacionalizacdo das empresas
brasileiras refletiu a trajetdria de industrializacdo, assim, na primeira onda
de emissdo de IDE, as empresas que expandiram sua producdo para o
exterior, em grande monta, ndo tiveram éxito devido as insuficientes
vantagens de propriedade constituidas no ambiente domésticos. Apds a
abertura econbmica, notou-se um crescimento continuo da emissdo de
IDE, indicando uma melhoria da competitividade das empresas. O
ambiente institucional esteve favoravel as empresas evidenciando uma
estabilidade interna e a retomada das politicas industriais com apoio a
internacionalizacdo. O processo de industrializacdo sul-coreano também
é resgatado em perspectiva histérica dando énfase aos planos de
desenvolvimento fortemente comandados pelo Estado, a estratégia de
producdo orientada ao mercado externo, a relacdo com o capital
estrangeiro e a formacéo de fortes conglomerados empresariais nacionais.
A emissdo de IDE foi coibida pelo governo sul-coreano enquanto o tecido
industrial estava sendo constituido. Com a abertura econdmica, as
empresas sul-coreanas foram impulsionadas para o exterior, em grande
parte com o apoio financeiro e institucional do governo, e se mostraram
em condicdes de competicdo com as lideres mundiais. O estudo
comparativo entre os dois paises mostrou que o desempenho da insercéo
internacional é consequéncia da forma como foi conduzido o processo de
industrializagdo. A emissdo de IDE pela Coreia do Sul mostra um
desempenho mais consistente em termos quantitativos, € mais
diversificado geograficamente e direcionado aos setores mais sofisticados
tecnologicamente. Enquanto que a emissdo de IDE pelo Brasil cresceu



expressivamente nos Gltimos anos, porém conta com uma assisténcia
institucional insuficiente e é comandada pelos setores menos sofisticados.

Palavras-chave: Brasil; Coreia do Sul; processo de industrializagdo;
emissdo de Investimento Direto Externo.



ABSTRACT

This dissertation aims to explain and characterize how the FDI outward
is treated within the Brazilian and South Korean standard development,
in the period of analysis between the years 1950-2012. In this regard, at
first is discussed the theoretical and analytical determinants of FDI and
its relationship with economic development basing itself on the traditional
theories and contemporary theories on the subject. Then, the issue of FDI
is treated from the perspective of developing countries, focusing on
resources issued by Latin America and Asia. Moreover, the main
characteristics of the Brazilian industrialization process are discussed in
a historical perspective, which was marked by the State conducting and
planning, the production strategy focused on the inward market, the entry
of foreign capital in industrial structure’s most dynamic sectors and the
supporting role of private national capital. The internationalization of
Brazilian companies reflected the trajectory of the industrialization, thus
issuing the first wave of outward FDI, the companies that expanded their
production abroad were largely unsuccessful due to insufficient
ownership advantages household formed. After economic opening, it was
noticed an increase in emission of continuous FDI indicating an
improvement in the competitiveness of enterprises. The institutional
environment was favorable to business, showing an inner stability and the
resumption of industrial policies to support internationalization. The
Korean industrialization process is also taken here with a historical
perspective, emphasizing on the development plans tightly controlled by
the State, the production strategy oriented to the foreign market, the
relationship with the external capital and the formation of strong national
conglomerates. The outward FDI was restrained by the South Korean
government as the industrial web was being constituted. With the
economic opening, the South Korean companies were largely pushed
abroad with the financial and institutional support from the government
and proved to be able of competing with the world leaders. The
comparative study between the two countries demonstrated that the
performance of international integration is a result of how the
industrialization process was conducted. The outward FDI from South
Korea exposes a more consistent performance in quantitative terms, it is
more geographically diverse and focused on the most technologically
sophisticated sectors. Meanwhile the Brazilian outward FDI has grown
significantly in the recent years, but has insufficient institutional care and
is controlled by less sophisticated sectors.



Keywords: Brazil; Korea; industrialization process; outward Foreign
Direct Investment.
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1. INTRODUCAO
1.1 PROBLEMA DE PESQUISA

Hé& uma ampla discussao sobre o desenvolvimento econdmico dos
paises de industrializacdo tardia capitalista. A comparacdo entre as
economias de tais grupos se tornou recorrente na literatura evidenciando
gue uns tiveram desempenhos melhores que outros. Dentro desse grupo,
o0 Brasil e a Coreia do Sul sdo analisados quanto ao seu processo de
industrializacdo, as estratégias empregadas nesse decurso e o papel do
Estado. Recentemente, ancorado nos processos de globalizagéo produtiva
e financeira, a inser¢do internacional de tais paises também passou a ser
considerada.

As semelhancas entre o desenvolvimento econémico brasileiro e
sul-coreano encontram-se na forte coordenacéo e planejamento estatal na
direcdo do processo industrial com a implantacdo de planos de
desenvolvimento, os quais beneficiaram os setores prioritarios através da
substituicdo das importacdes e administraram as fontes de financiamento
necessarios para a sua realizacdo. Tais semelhancas encontram-se no
periodo poés-guerra até meados da década de 1980. Nesse sentido,
entende-se que dois fatores essenciais contribuiram para diferenciar a
insercdo internacional de cada pais.

Primeiro, a conducdo do desenvolvimento industrial da Coreia do
Sul contou com uma orientacdo de modificacdo da estrutura produtiva
interna, porém com direcionamento para alcancar de forma propositiva o
mercado externo. Inicialmente, os produtos empregavam a méo de obra
barata e, posteriormente, com a evolugao da estrutura industrial, passaram
a produzir e a exportar produtos com maior conteldo tecnoldgico. No
Brasil, 0 modelo industrial voltou-se para dentro sem uma orientagdo
estratégica voltada também ao mercado externo. O comércio exterior
focou na substituicdo de importagdes, sendo que a maior parte da sua
pauta exportadora se concentrou em produtos de baixo conteldo
tecnologico, ndo contribuindo significativamente para a geracdo de
divisas.

Segundo, o financiamento da formacdo da inddstria sul-coreana
contou com a entrada generosa de empréstimos estrangeiros privilegiados
pela relagcdo com os paises desenvolvidos, como EUA e Japdo. Por sua
vez, o financiamento dos planos de desenvolvimento brasileiro muitas
vezes foi prejudicado pelo contexto internacional e os capitais que
entraram possuiam maior liberdade de execugdo. Assim, ao passo que o
capital externo inserido no desenvolvimento industrial da Coreia do Sul
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foi administrado pelo Estado garantindo as reservas de mercado as
empresas domésticas, no Brasil, o capital externo esteve alocado nos
setores da inddstria com maior dinamizacdo tecnoldgica, deixando as
empresas domésticas como coadjuvantes.

Considera-se, portanto, que o processo de internacionalizacdo
seguido pelo Brasil e pela Coreia do Sul, comandados pela emissdo de
Investimento Direto Externo (IDE), foi influenciado pelo modelo de
industrializac¢do construido por cada um deles. N&o obstante, tal processo
ndo é um efeito isolado no sentido de que a internacionalizacdo se
manifesta em um contexto em que a expansdo da producdo além das
fronteiras se torna uma peculiaridade de um novo paradigma industrial.

Cabe observar que alguns trabalhos ja trataram parcialmente do
tema proposto. Destacam-se 0s trabalhos de Almeida (2007), Coutinho,
Hiratuka e Sabatini (2008) e Perin (2010), Tavares (2006) que tratam a
trajetdria de internacionalizagdo brasileira. Os trabalhos de Lee (2011),
Kwak (2007), Ruppert e Bertella (2010) s&o alguns dos estudos sobre a
trajetdria de internacionalizacdo sul-coreana. Além desses, também pode-
se citar Acioly, Lima e Ribeiro (2011), UNCTAD (2007), MDIC (2009)
e Masiero (2004; 2009) que analisam a internacionalizacdo dos dois
paises, porém ndo tratam da insercdo externa como efeito da trajetdria
industrial de ambos, bem como, ndo é tragado um paralelo entre 0s seus
desempenhos. Portanto, observa-se a lacuna existentes no debate
académico, além de sua contemporaneidade, justificando o esforco de
estudar o tema. E nessa conjuntura que o presente trabalho esta inserido,
pretendendo-se responder a seguinte pergunta:

No curso do processo de desenvolvimento industrial, qual tem sido
0 padrdo de orientacéo econdmica, a politica institucional e 0 desempenho
dos investimentos diretos no exterior brasileiro e sul-coreano?

1.2 OBJETIVOS
1.2.10bjetivo geral

Avaliar no curso do processo de desenvolvimento industrial, o
padrdo dos investimentos diretos externos emitidos pelo Brasil e pela
Coreia do Sul no periodo de 1950 a 2012.
1.2.20bjetivos especificos

» Discutir os determinantes tedrico-analiticos do investimento
direto no exterior e sua relagdo com o desenvolvimento econémico;
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» Caracterizar os investimentos diretos no exterior de economias
emergentes em comparagdo com o padrdo mundial;

» Explanar e caracterizar como o investimento direto no exterior é
tratado dentro do padréo de desenvolvimento brasileiro;

» Explanar e caracterizar como o padrdo de desenvolvimento sul-
coreano promoveu o investimento direto no exterior;

> Realizar uma avaliacdo, a partir de um estudo comparativo, dos
caminhos percorridos pelos investimentos diretos brasileiro e sul-
coreano.

1.3 HIPOTESE

A forma que assume o padrdo de desenvolvimento industrial do
Brasil e da Coreia do Sul condiciona diferentes desempenhos dos
investimentos diretos no exterior desses paises.

1.4 METODOLOGIA

Conforme aponta Gil (1999), uma pesquisa tem carater pratico e
busca a eficacia, assim, o objetivo principal da pesquisa é descobrir
respostas para problemas por meio da utilizacdo de procedimentos
cientificos. Desta forma, pode-se classificar o presente estudo como uma
pesquisa qualitativa do ponto de vista da forma de abordagem do
problema e de natureza basica, como também, pode-se classificar como
uma pesquisa quantitativa usando elementos (varidveis) comuns para
medir os desempenhos. A pesquisa tem carater descritivo no tocante aos
seus objetivos empregando o método cientifico dedutivo. Este método
procura explicar o contetido das premissas, isto €, parte de uma analise do
geral para o particular a fim de chegar a uma concluséo por meio de uma
cadeia de raciocinio em ordem descendente. Os procedimentos técnicos
empregados sdo a pesquisa bibliografica e documental, referente aos
objetivos especificos.

1.4.1Etapas da pesquisa

Para alcancar os objetivos propostos, foram seguidas as seguintes
etapas:

a) Revisdo conceitual sobre o fendmeno da globalizacdo e suas
implicacBes nas mudancas de paradigma industrial com base nos autores
tradicionais e mais contemporaneos, como Chesnais (1995), CEPAL
(2002), Coutinho (1995), Dreifuss (1996), Gereffi (2001) e Goncalves
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(1999), Held e McGrew (2007). Reviséo analitica das teorias econdmicas
tradicionais a respeito dos investimentos diretos no exterior no que tange
as estratégias e aos determinantes de internacionalizagdo. Neste campo,
destacam-se as teorias propostas por Dunning (1976, 1981, 2000; 2001),
como o OLI Paradigm, Investment Development Path e a abordagem
institucional. Discussdo a respeito da evolucdo e da adaptagéo das teorias
tradicionais diante da emergente participagdo dos paises em
desenvolvimento. Concomitantemente, é tratado o papel da emissdo do
investimento direto externo no desenvolvimento econdmico. Alguns dos
trabalhos utilizados para essa temética sdo Dunning (2008; 2010),
Dunning e Lundan (2008), Dunning, Kim e Park (2008), Matthews
(2006), Rugman e Doh (2008).

b) Pesquisa bibliografica abrangendo trabalhos sobre a insercéo
externa e emissdo de IDE dos paises em desenvolvimento, tais como
Akyuz (2005), Aykut e Goldstein (2006), Carneiro (2006), Park (2002),
UNCTAD (2006), Zhao e Ling (2008), entre outros. Analise de dados
referente aos IDEs emitidos disponiveis na base de dados da
UNCTADStat.

c¢) Pesquisa bibliografica tratando do processo de industrializacdo
do Brasil, bem como, sua trajetéria de internacionalizacdo e desempenho
do IDE emitido. O trabalho segue o roteiro disposto no Quadro 1.1.

d) Pesquisa bibliogréafica tratando do processo de industrializagdo
da Coreia do Sul, bem como, sua trajetéria de internacionalizacdo e
desempenho do IDE emitido. O trabalho segue o roteiro disposto no
Quadro 1.1.

e) Analise das informacdes obtidas de modo a permitir maior
compreensao sobre a insercdo internacional do Brasil e da Coreia do Sul
possibilitando tracar um paralelo sobre ambas. Neste propdsito, recorre-
se aos resultados alcancados com a execucdo dos objetivos anteriores.



1.4.2Categorias de analise

Quadro 1.1 — Questdo de pesquisa e seus desdobramentos quanto as categorias de analise, pressupostos e questfes orientativas

Critério

Categorias de andlise

Pressuposto

Questdes orientativas

Dados

Fonte dos dados

Processo de industrializacédo

Processo de
industrializacio

- Papel do Estado;

- Planos de desenvolvimento;

- Estratégia de industrializacéo;
- Setores atendidos;

O processo de desenvolvimento
industrial refletiu na insercdo
externa das empresas nacionais.

- Como foi o papel do Estado na condugéo dos
planos de desenvolvimento?

- Qual foi a estratégia de industrializagéo seguida
pelo pais?

- Qual a importancia das importagdes e
exportacdes para a estratégia de consolidacéo da
industria?

- Qual o papel das empresas privadas no curso
do processo industrial?

Dissertativo

Bibliografia relacionada

Capital externo

- Importancia das importagges e
das exportacdes na formagéo da
indstria;

- Financiamento externo para os
planos de desenvolvimento;

- IDEg;

O capital externo recebido impacta
na autonomia da industrializacéo e
na formag&o dos grupos industriais.

- Qual a origem dos recursos que financiaram a
consolidagdo do processo industrial?

- Como é composta a pauta exportadora e
importadora?

- Qual o impacto do comércio exterior na
emisséo de IDE?

- Qual o papel do IDE recebido na indUstria

Balanca comercial;
Divida externa/PIB;
IDEk setorial;
Coeficiente exportado
Penetracdo das
importacdes;
Exportagdes por fator

MDIC;

IPEADATA;

BCB;

UNCTADStat;

Asian Economic Institute;
Bank of Korea;

- Relagdes externas; nacional? agregado OECDStat.
A estabilidade do ambiente " .
el - A evolugo do PIB acompanha a trajetdria do . IPEADATA;
Ambiente _PIB: macroecondmico é vista como IDE=? (IDP — Dunning) VA setores; BCB

macroecondmico

- Balango de Pagamentos;

favoravel a emissdo de IDE;
O crescimento econdmico
acompanha a evolugdo do IDEe.

- Qual o impacto do IDE recebido no Balango de
Pagamentos?

Renda de IDEg.

World Bank Database;
Bank of Korea;

Insercéo externa

Ambiente institucional

- Politicas regulatorias;
- Liberalizagéo da emissdo de
IDEg;

A liberalizagdo do IDEe
acompanhou o contexto
internacional;

O Estado identificou que a insergo
externa é necesséria.

- Havia emisséo de IDE antes da liberalizagéo?
- Em que contexto nacional a liberalizagéo da
emissao de IDE estava inserida?

- Como a emiss&o de IDE respondeu a abertura
econdmica?

Dissertativo;
Evolugdo do IDEe
Renda de IDE emitido;
IDE:/PIB;
Abertura Comercial;

Bibliografia relacionada;
UNCTADStat;
IPEADATA;

Bank of Korea.

Politicas de apoio e promogéo;

Estratégia de catch-up orquestrada.

- O Estado identificou na internacionalizacéo
uma oportunidade para melhor o desempenho
industrial?

- Qual o papel das instituicdes nacionais na
emisséo de IDE?

- Que tipo de suporte governamental é
oferecido?

Desembolsos do
BNDES;
Desembolsos do Korea
Eximbank

BNDES;
Ribeiro; Ruppert, (2011).

(continua)

€€



(continuacdo)

Critério

Categorias de analise

Pressuposto

Questdes orientativas

Dados

Fonte dos dados

5 | Tiposde IDE

- Busca por recursos;
- Busca de mercados;
- Busca por eficiéncia;
- Busca por ativos
estratégicos.

O IDEk brasileiro seguiu a
estratégia principal de busca de
recursos;

O IDEE sul-coreano seguiu a
estratégia principal de busca de
mercado.

- Quais estratégias seguidas pelo IDE
emitido?

- Ha relacdo entre o IDE emitido e a
caracteristica da indstria doméstica?

Dissertativo

Bibliografia relacionada.

Determinantes
do IDE

- vantagens de propriedade;
- vantagens de localizagéo;
- vantagens de
internalizagao;

Os determinantes da emisséo de
IDE seguem o conjunto de
vantagens contidas no OLI
Paradigma de Dunning.

- O IDEE segue as vantagens do OLI
Paradigma?

- Tais vantagens influenciaram no
desempenho externo?

Dissertativo

Bibliografia relacionada.

7 Destino do IDE

- Paises receptores do IDEE;

Amplamente regional no caso
brasileiro;

Geograficamente diversificado
no caso sul-coreano.

- Quais sdo os destinos do IDEg?

- O que determina o destino do IDE
emitido?

- O IDEE se destina aos paises vizinhos?
- Ha relacdo entre a estratégia e o destino
do IDEE?

IDEE por regides;
Paises de destino

BCB;
Korea Eximbank.

Insercéo externa

O IDEg brasileiro se concentra
nas atividades industriais

IDEE por setores;

g | Atividades ;e[é:f';gglﬂgzo d(:oatli?/ EJEa de tradicionais; - Quais sd0 as atividades industriais do ;&Iiz;a%oers BCB;
industriais industrial O IDEE sul-coreano se IDEE? industriais: Korea Eximbank.
. concentra nas atividades com '
maior contetido tecnoldgico.
IDEE/FBCF e UNCTADStat;
FBCF/PIB; IPEADATA,
- Ha relacéo entre o IDEE e atrajetoria C. Exportagéo BCB;
9 Impactos do - Indicadores relacionados ao o L?aiﬁ:ﬁtcggse:g:n? 0 industrial? Industrial; PINTEC;
IDEe desempenho do IDEEg. desempenhos distintos - O IDEg tem um impacto positivo no IDEe/Exportacéo; World Bank Database;
desempenho econémico? Inovagdes; Bank of Korea;
IDEg/ IDERE PIB OECDStat;
per capita Kwak (2007).

Fonte: Elaboragdo propria.

Nota: I91DER: Investimento Direto Externo recebido. IDEEg: Investimento Direto Externo emitido.

ve
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1.4.3Tratamento dos dados e limita¢6es

O trabalho trata da insercao externa realizada por meio da emisséo
de IDE do Brasil e da Coreia do Sul. E usada a terminologia IDBE para
se referir ao Investimento Direto Brasileiro no Exterior e, IDCE para se
referir ao Investimento Direto Sul-Coreano no Exterior. A definicdo de
IDE, segundo a UNCTAD (2010), diz respeito a um investimento feito
para adquirir interesse a longo prazo em empresas que operam fora da
economia do investidor. O objetivo do investidor ao realizar IDE é ganhar
uma voz efetiva na gestdo da empresa. A entidade estrangeira ou grupo
de entidades associadas que realiza o investimento é chamado de
investidor direto.

O IDE pode assumir a forma de Fusfes & Aquisi¢des (F&A) ou
do tipo greenfield. A atividade do tipo greenfield ocorre quando a
empresa investe em novas instala¢fes e na criacdo de novas entidades por
meio da entrada no mercado externo, esta nova unidade pode ser uma
filial ou uma subsidiaria da matriz. A atividade de F&A se refere a
aquisicdes, ou fusbes, com empresas ji existentes. Em uma fusdo, os
ativos e as operagdes das empresas envolvidas sdo estabelecidos em uma
nova entidade juridica e, em uma aquisicdo, o controle dos ativos e das
operacgdes é transferido para a empresa compradora a fim de tornar-se
uma filial desta (UNDTAD, 2010).

O agente realizador do IDE é uma empresa multinacional (EMN)
ou uma empresa transnacional (ETN). A EMN é uma institui¢do
estruturada em rede mundial, em que as decisdes corporativas das
subsidiarias sdo tomadas pela matriz. A ETN também é uma instituicdo
estruturada em rede mundial, porém cada subsidiaria é entendida como
uma unidade semi-autdbnoma podendo tomar suas prdprias decisGes. A
perspectiva adotada nesse trabalho é a da ETN para fins de padronizacéo
e simplificacdo, exceto quando trata-se de uma abordagem tedrica. Nesse
caso, optou-se por utilizar a mesma terminologia empregada pelos
autores.

No campo das teorias sobre internacionalizacdo existem duas
abordagens que se destacam e que séo utilizadas para guiar a analise sobre
a trajetoria do IDE:

e Abordagens da internacionalizagdo com base
em critérios econdmicos — dentro desse enfoque,
prevaleceriam soluces (pseudo-) racionais para as
questbes advindas do processo de
internacionalizagdo, que seria orientado para um
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caminho de decisGes que trouxessem a
maximizagao dos retornos econdmicos;

e Abordagens da internacionalizagdo com base
na evolugdo comportamental — nesse enfoque, 0
processo de internacionalizacdo dependeria das
atitudes, percepcdes e comportamento dos
tomadores de decisdo, que seriam orientados pela
busca da reducgdo de risco nas decisdes sobre onde
e como expandir (ANDERSEN; BUVIK, 2002;
RAISANEN, 2003 apud CARNEIRO; DIB, 2007)

No tocante & abordagem comportamental, o Modelo Uppsala
desenvolvido por Johanson e Vahne e as contribui¢fes de Penrose sdo as
principais referéncias. Considera-se que as duas percepcbes sdo
igualmente importantes para o estudo da internacionalizagéo, contudo,
devido ao objetivo deste trabalho, entende-se que a abordagem econémica
€ mais apropriada.

Os indicadores utilizados no presente trabalho foram coletados nas
bases de dados indicadas, com excecdo dos que seguem. Para o célculo
de tais indicadores foi utilizado a metodologia aplicada por Baumann
(2010).

»  Grau de Abertura Comercial: indica o valor transacionado
com o resto do mundo (exportagdes e importa¢fes) como participacdo do

PIB.

GAC = (EX+IM)
PIB

»  Coeficiente de Penetracdo das Importagfes: indica o quanto
da demanda interna do pais € satisfeita por importacGes.

CPl=—™m™
(PIB—EX+IM)
» Coeficiente Exportado/Predisposicdo a Exportar: indica o

guanto do PIB gerado ¢é vendido no mercado externo.
EX
CEX = ﬁ
>  Coeficiente de Exportacdo Industrial: indica 0 quando do

Valor Adicionado industrial é vendido no mercado externo.

CEXIND - 5XIND

AIND
Em que:

EX = Exportacdo total,

IM = Importago total;

PIB = Produto Interno Bruto;

EXino = Exportacdo de bens industriais;
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VAo = Valor Adicionado industrial.

Em se tratando do estudo comparativo entre paises foram
encontradas algumas limitacGes na construgdo do trabalho. Devido ao
crescimento das operacdes das ETNs e a diversidade de paises como
origem dos IDEs, a compilacdo dos dados sobre esses recursos nem
sempre estdo disponiveis. Em nivel agregado, ha diferencgas entre 0 modo
gue sdo coletados e divulgados. Os dados desagregados por setor
econdmico ou atividade industrial e por pais de destino muitas vezes nao
sdo reportados ou possuem metodologias diferentes, o que dificulta a
comparagdo entre paises. Embora tenha-se feito um grande esfor¢o na
compilacdo de material bibliogréfico e estatistico sobre a trajetéria de
investimento direto no exterior para o Brasil e para a Coreia do Sul, em
alguns casos nao foi encontrado material que correspondesse as mesmas
categorias analisadas ou a0 mesmo periodo. A coleta de dados também
foi, em alguns casos, prejudicada pela indisponibilidade ou divergéncias
metodoldgicas, uma vez que se refere a base de dados de dois paises
distintos (por exemplo, o Banco Central do Brasil divulga os dados
referente a distribuicdo setorial e geografica do IDBE em estoque,
enquanto que o Korea Eximbank divulga tais dados em fluxos).

1.5 ESTRUTURA DO TRABALHO

Além desta introdugdo, o trabalho possui mais seis capitulos. O
segundo capitulo apresenta um tratamento tedrico sobre o processo de
internacionalizacéo e as abordagens sobre o IDE. O terceiro capitulo traca
um panorama geral sobre a emisséo de IDE dando enfoque aos recursos
emitidos pelos paises em desenvolvimento, sobretudo, aqueles oriundos
da América Latina e da Asia. O quarto capitulo disserta sobre o processo
de industrializacdo brasileiro e sua relacdo com o capital estrangeiro e a
sua trajetéria de inser¢do externa. Na mesma linha segue o quinto
capitulo, porém na perspectiva da Coreia do Sul. O sexto capitulo delineia
um paralelo entre a trajetdria brasileira e a sul-coreana apontando as
semelhancas e divergéncias. Por fim, no sétimo capitulo, encontram-se as
conclusoes.
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2. TRATAMENTO TEORICO-ANALI'TI(EO SOBRE O
PROCESSO DE INTERNACIONALIZACAO DO CAPITAL

A literatura académica sobre 0 processo de internacionalizagdo do
capital abrange diversos estudos a respeito, 0s quais sao originarios de um
amplo debate multidisciplinar. O objetivo desse capitulo é dissertar sobre
algumas das teorias mais relevantes de tal processo na perspectiva da
ciéncia econdmica. Em um primeiro momento sdo abordadas as
caracteristicas da globalizacdo a partir do periodo pds-guerra, no qual seu
desenvolvimento esteve intensificado por fatores de ordem politica,
econbmica e tecnoldgica. Em seguida sdo tratadas as teorias econémicas
no tocante ao IDE, as quais estdo divididas entre as teorias tradicionais e
as teorias recentes.

O estudo sobre os investimentos internacionais gera diversas linhas
de pensamento a respeito de suas finalidades e efeitos. Dentre as
principais escolas de abordagem nesse campo, pode-se destacar a
abordagem econ6mica e a abordagem comportamental. A primeira trata
dos IDE baseada em condicionantes principalmente econdémicos e, em
muitas vezes, politicos e sociais, que estdo relacionados a
internacionalizacdo da firma, desta forma, privilegia o enfoque
macroecondmico e os estudos sobre a competitividade da industria
internacional, além de atentar para um conjunto mais amplo de questdes,
salientando a interacdo entre o crescimento da firma e a localizacdo da
producdo. Por outro lado, as abordagens comportamentais se referem ao
processo de internacionalizacdo da firma e, por essa peculiaridade, se
atentam aos condicionantes especificos de cada empresa. Considerando o
objetivo desse trabalho, o referencial teérico utilizado se limita as
abordagens econdmicas sobre os determinantes e implica¢cGes do IDE.
Entende-se que o ambiente macroeconémico estd de acordo com a
proposta de investigar os IDEs ao longo do processo de industrializagdo
do Brasil e da Coreia do Sul, embora, outra qualidade de analise também
poderia ser feita estudando as ETNs de ambos 0s paises.

2.1 INTERPRETACOES SOBRE 0 PROCESSO DE
GLOBALIZACAO ECONOMICA

O processo de globalizagdo é um fendmeno complexo e
multidimensional, apesar disso, alguns de seus aspectos mais influentes e
perceptiveis sdo de natureza econdmica. A dificuldade em conceitua-la se
baseia no fato de que a mesma é um processo dinamico, cujas
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transformacOes estdo relacionadas aos desdobramentos do sistema de
producdo capitalista. Além disso, ndo existe somente um ponto de vista
sobre esse processo na teoria econdmica, diversas escolas de pensamento
compreendem tal fendmeno de acordo com sua posicdo ideoldgica. No
sentido temporal, as origens da globalizacdo podem ser delimitadas ha
séculos atras.

Nos anos consequentes a Il Guerra Mundial, a economia mundial
foi reconstruida sob a hegemonia norte-americana e sob as regras do
acordo de Bretton Woods, as quais garantiam a ampliagdo do comércio
exterior por meio de um sistema monetario internacional estavel.
Adicionalmente, o acordo foi composto por normas que davam autonomia
aos Estados para que se protegessem dos movimentos de capitais, uma
Vez (ue esses eram Vvistos como o cerne das crises internacionais. Para
tanto, diversas instituicdes foram criadas, de modo a coordenar as
relagBes internacionais, tais como o Fundo Monetério Internacional
(FMI), o Banco Mundial, o Acordo Geral sobre Tarifas e Comércio
(GATT) e, como consequéncia desse Ultimo, a Organizagdo Mundial do
Comércio (OMC), criada nos anos posteriores. Assim sendo, até a década
de 1970 predominava o sistema do welfare state, ainda que de diferentes
formas e niveis. Considera-se, portanto, que esse foi um periodo de
predominéncia do consenso keynesiano, um ambiente repleto de
iniciativas privadas regulado, contudo, pela autoridade politica que
objetivava evitar situacOes de instabilidade global.

Para definir o termo, Gongalves (1999) caracteriza a globalizacéo
econdmica como a interagdo entre 0s processos de ampliacéo dos fluxos
de capitais, bens e servicos, de intensificacdo da concorréncia
internacional e de integragdo dos sistemas econdmicos nacionais. Os trés
processos, ao ocorrerem concomitantemente, transformam as esferas
financeira, produtiva, comercial e tecnoldgica das relacdes internacionais
e sdo consequéncia da expansdo dos fluxos de capitais que compdem o
sistema financeiro internacional, como também do crescimento do
comércio internacional, dos investimentos diretos externos e das relacdes
contratuais.

Gongalves (1999) cita trés conjuntos de fatores determinantes do
fendmeno recente da globalizacdo econémica: i) o desenvolvimento
tecnologico relacionado a revolucdo da telematica e aos meios de
transporte que facilitaram e estimularam as operagdes internacionais por
intermédio da reducdo dos custos de transacao; ii) os fatores de ordem
politica e institucional vinculadas aos ideais liberais que vigoraram a
partir da década de 1970 e os quais contribuiram para onda de
desregulamentagdo econdmica que se estendeu mundialmente; iii) os
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fatores sistémicos e estruturais, principalmente ligados a mudanca das
estruturas produtivas dos paises desenvolvidos, os quais, devido ao
esgotamento da sua economia interna, deslocaram os recursos da esfera
produtiva para a financeira ou transferiram suas plantas para paises
emergentes. McMichael (2000) interpreta esses fatores como a remoc¢ao
das barreiras “artificiais” que configura um canal crucial para a integragdo
internacional.

Chesnais (1995), ao renomear a globaliza¢do por “mundializagio
do capital”, definiu-a como um novo regime de acumulagdo comandado
pelo capital privado aplicado na producdo de bens e servigos, assim como
pelo capital financeiro centralizado que cresce constantemente. Ela
também ¢é caracteristica de uma nova fase do processo de
internacionalizacdo que modificou as relag@es entre o capital, o Estado e
o trabalho. Assim, as politicas de liberalizagdo, desregulamentacéo e
privatizacdo facilitaram e favoreceram os avangos do capital industrial e
financeiro. A partir da década de 1980, observou-se uma tendéncia
reestruturante das capacidades produtivas internacionais respaldada no
avanco dos IDEs originarios de paises desenvolvidos. Tal movimento ndo
significou uma criacdo de novos meios de produgdo, mas sim uma
mudanca na propriedade do capital.

A globalizacdo é entendida pela CEPAL (2002) como o
crescimento da influéncia exercida em nivel local, nacional e regional nas
diversas esferas que permeiam as relagdes entre os individuos, assim, diz-
se que a globalizacdo possui natureza multidimensional. Na esfera
econdmica, o processo atual da globalizag&o é incompleto, assimétrico e
marcado por grandes deficiéncias na area da governanca. A dindmica do
processo de globalizacdo € moldada pelo fato de que os atores envolvidos
estdo em condi¢des de desigualdade. Isto é, governos de paises
desenvolvidos junto com suas empresas transnacionais (ETNS) exercem
uma grande influéncia, enquanto que 0s governos dos paises em
desenvolvimento e as organizacgdes da sociedade civil possuem influéncia
muito menor.

A globalizacéo é entendida por Coutinho (1995) como uma etapa
mais avangada do processo histérico de internacionalizagdo, a qual se
intensificou na década de 1980 causando transformagGes no progresso
tecnolégico e na acumulacdo financeira de capitais. Assim, a
caracteristica mais marcante da globalizagcdo é o aprofundamento da
internacionalizagdo nas esferas econdmica, politica, social e cultural.
Neste sentido, apresenta-se a dificuldade de tratar do conceito de
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globalizacdo, uma vez que esta impacta em diversas areas. Contudo, o
autor elencou cinco pontos fundamentais da globalizacéo:

e Aceleragdo intensa e desigual da mudanca
tecnoldgica entre as economias centrais;

o Reorganizacdo dos padrdes de gestdo e de
producdo de tal forma a combinar os movimentos
de globalizacdo e regionalizacéo;

e Difusdo desigual da revolugdo tecnoldgica,
reiterando o0s desequilibrios comerciais e de
balanco de pagamentos, resultando num
policentrismo  econdmico que substitui a
bipolaridade nuclear do pds-guerra e se expressa na
fragilizacdo do ddlar vis-a-vis o fortalecimento do
iene e do marco;

e Significativo aumento do numero de
oligopolios globais, dos fluxos de capitais e da
interpenetracéo patrimonial (investimentos
“cruzados” e aplicagdes financeiras por ndo
residentes) dentro da triade;

e A auséncia de um padrdo monetario mundial
estavel, no contexto de taxas cambiais flutuantes,
magnifica a especulagdo e o0s mecanismos de
neutralizagdo (derivativos) ndo sdo, entretanto,
capazes de prevenir a possibilidade de rupturas
sisttmicas (COUTINHO, 1995, p. 25-26).

Os autores Held e McGrew (2007) proporcionam uma visao sobre
a globalizacdo de diferentes perspectivas dominantes na década de 1990.
Eles descrevem um conceito geral e as limitagdes de cada perspectiva
designadas hiperglobalista, transformacionalista ou cética. A luz da
perspectiva hiperglobalista a globalizacdo é entendida como um processo
historico legitimo e incontrolavel, o que levou a uma ordem mundial
baseada no mercado e nas instituicbes supranacionais. Desta forma, a
globalizacdo recente é vista como uma nova era do desenvolvimento da
civilizacdo sem precedentes no curso da histéria humana. Este processo é
referido como progressivo e socialmente desejivel. Destaca-se também
gue a intensidade e a dindmica de mudangas em curso na economia levam
as mudancas na estrutura do nucleo das relacdes sociais.

Um dos principais representantes hiperglobalistas ¢ Ohmae (1990
apud STEFANOVIC, 2008). O autor argumenta que, com o crescimento
dos mercados globais e o progresso tecnolégico, a globalizacdo destruiu
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todas as estruturas hierarquicas previamente estabelecidas, assim, o papel
do Estado-nagdo nesse contexto esta diminuindo significativamente. Por
outro lado, as corporagdes multinacionais concentram enormes recursos
e tornam-se os principais portadores da atividade econémica em nivel
global. Isso cria uma civilizacdo global em que o mercado esta integrado
em nivel mundial, de tal forma que as EMNSs estdo se tornando os
principais atores do processo econémico e das institui¢des internacionais,
substituindo o papel dos Estados nacionais.

Os transformacionalistas possuem uma visdo mais moderada em
termos de progressividade e resultados da globalizacdo quando
comparado com os hiperglobalistas. A globalizacdo ndo possui um
progresso linear, mas representa um fluxo de desenvolvimento capitalista
sujeito a ciclos. Isto quer dizer que ela ndo possui uma (nica causa, como
a logica econdmica. A influéncia subjacente da globalizagdo sobre as
tendéncias socioecondmicas ndo é questionada, mas os seus efeitos finais
sdo considerados incertos. Neste sentido, tal compreensdo da globalizacéo
ndo é determinista. De uma forma geral, os autores transformacionalistas
— Giddens, Scholte, Castells, Walerstein — identificam uma mudanca na
natureza dos governos nacionais, a qual estda em processo de
reconstituicdo e reestruturacdo. Eles também entendem que uma nova
arquitetura da ordem mundial esta se desenvolvendo, embora a natureza
exata dos padrdes de estratificacdo ainda ndo esteja clara (HELD et al,
1999; STEFANOVIC, 2008).

A terceira perspectiva tedrica expressa um ceticismo em relagéo a
onipresenca do processo da globalizagdo. Nesse sentido, os autores dessa
corrente — Held, Hisrt e Thompson — enfatizam que o nivel de integracéo
e abertura da economia contemporanea nao é unico na historia, visto que
0 comeércio e os fluxos de capitais internacionais foram mais importantes
em relacdo ao Produto Interno Bruto (PIB) no periodo pré-1914, na
primeira onda da globalizacdo. Além disso, em vez de acreditarem na
diminuicdo do poder do Estado-nagdo e na hierarquia das nagbes como
causas da globalizacdo, eles enfatizam o papel significativo das
economias nacionais na busca de liberaliza¢do econémica e promogdo da
atividade transfronteirica. A criacdo de blocos regionais como a
caracteristica essencial da economia mundial oferece uma argumentacéo
de que a economia mundial estd menos integrada do que era no final do
século XIX (HELD; MCGREW, 2007). O Quadro 2.1 resume as
principais caracteristicas dessas trés perspectivas de analise da
globalizacdo.
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Quadro 2.1- Comparacdo dos trés modelos de globaliza¢éo

Hiperglobalistas

Transformacionalistas

Céticos

Niveis historicamente

Periodos de
governanga
supranacional mais

O que é novo? A era global. sem precedentes de .
. N fraca do que antes;
interconexao global.

novos blocos
comerciais.
O capitalismo

Qual éa
caracteristica
central da
economia global?

global, eliminagéo

de geografia, a
cultura global;
sociedade civil

Interconexdo é mais
intensa (dentro de
setores econdmicos) e
mais extensa (entre as

Mundo menos
interdependente do
que em 1890; EMN,
néo ETN.

global. regides).
Qual é a forca s
motriz da Ctae F::'rt]zlllgg;g € Diversas. Estados e mercados
globaliza¢do? '
O que esta Diminuindo e Esta mudando. Ndo € Reforgando-se e

acontecendo com

extinguindo-se

obsoleto, mas também

aprimorando-se.

0 Estado-nacédo? ndo é Unico.
Como um
Como entendem reordenamento Reordenando as Internacionalizacéo
a globalizagao? das relacdes relagBes inter-regionais. e regionalizacéo.
humanas.
O que
q o . Blocos
provavelmente Civilizacdo Fragmentacao global e I .
. x regionais/conflito de
acontega no global. integragéo. civilizacges
futuro? GOES.
. x A globalizag8o esta . .A L
Qual é o O Estado-nagéo internacionalizacdo
argumento faz parte da transformando o po<_ier conta com 0 apoio e
R do Estado e das politicas o
central? histéria. a concordancia dos

mundiais.

Estados

Fonte: Adaptado de Held et al (1999).

Considerando as diversas definicBes a respeito do fenémeno da
globalizacdo econbmica entende-se que, tdo importante quanto o seu
conceito e impacto nas relagdes socioecondémicas, sdo 0s organismos que
a executam. Desta forma, deve-se analisar o papel desempenhado pelas
instituicbes no contexto da globalizagdo econdmica e a relagdo que as
mesmas tém com o desenvolvimento econdmico nacional. A saber, essas
instituicbes sdo os conglomerados globais, as ETNs, os 6rgdos
governamentais e ndo governamentais, as organizagdes internacionais,
entre outras.

A interpretacdo feita por Ardalan (2011) evidencia como as
instituicbes sdo importantes para 0 desempenho internacional de um pais.
A base institucional e as caracteristicas nacionais ligam os contextos
institucionais e sociais na dindmica dos mercados nacionais considerando
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gue cada economia de mercado nacional é definida pelas instituicdes e
regras que permitem seu funcionamento. A estrutura institucional da
economia molda a organizacdo da producdo, as compra e as vendas, e
define as opgbes de cada ator. Ela é composta por elementos que séo
fundadores de regras, tais como os mercados de capitais, mercados de
trabalho e o Estado. A organizacdo institucional da politica e dos
mercados aponta os incentivos e as restricdes que definem os interesses
dos atores e moldam seu comportamento. Por sua vez, estes induzem
dindmicas politicas e econémicas especificas a nivel nacional. Uma vez
gue as estruturas institucionais nacionais sdo diferentes ha, portanto, uma
variedade de economias de mercado, assim, a interacdo dos principais
atores gera uma légica politica e uma logica de mercado especificas para
cada pais. A légica do mercado molda a dindmica relacionada a producéo,
como as decisdes corporativas, estratégias e o desenvolvimento de
produto e processos de produgdo em um sistema nacional. Um papel
semelhante é desempenhado pela légica politica na formacdo das
atividades do governo. As diferencas na estratégia corporativa nacional e
0 acesso a mercados e tecnologias criam padrfes de concorréncia do
comércio internacional.

As instituicdes internacionais, como o FMI, o Banco Mundial e a
OMC, tém promovido a adogdo de politicas pro-mercado e parte das
criticas sobre elas estdo ligada a essas politicas. A gama de recursos dos
paises em desenvolvimento endividados com os empréstimos de ajuste
estrutural das instituicBes de Bretton Woods, no rescaldo da crise da
divida da década de 1980, desempenhou um papel fundamental na
redefinicdo das estratégias de comércio e de industrializacdo. Entre as
condi¢des associadas a esses empréstimos destaca-se a liberalizacdo das
politicas para o comércio e IDE, que foi acompanhada pela crescente
influéncia de doutrinas econdmicas pro-mercado. Entretanto, existe a
divida se o comércio e a liberalizacdo do mercado de capitais, a
privatizacdo, a desregulamentacdo, a austeridade, e 0s outros elementos
instituidos pelo Consenso de Washington, promoveram 0
desenvolvimento dos paises mais pobres.

Nesse sentido, Milner (2005) elenca quatro teorias sobre 0s
beneficios das instituigdes internacionais: i) as instituicGes internacionais
podem exercer uma pressdo sobre a ordem inerente ao sistema
internacional. Com a criacdo e o cumprimento dessas instituicbes, as
grandes poténcias, ou hegemon, tranquilizam outros Estados; ii) as
principais razGes para a existéncia destas instituicGes sdo a reducdo dos
custos de transagdo e a prestacdo de informacdes para facilitar a
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cooperagdo multilateral; iii) as instituicBes internacionais séo
facilitadoras das estratégias de reciprocidade entre os paises, e; iv) um
pais que participa de uma instituicdo internacional e concorda
publicamente em respeitar as suas regras, normas e praticas tem
consequéncias politicas internas importantes. Elas podem ajudar os
lideres nacionais a travar politicas que melhoram o bem-estar geral e em
resistir as pressdes de interesses especiais.

Contudo, esses beneficios ndo sdo normalmente observados para
0s paises em desenvolvimento e algumas criticas sdo de importante
consideragdo. A primeira critica argumenta que as instituigdes
internacionais tém um impacto minimo para 0s paises em
desenvolvimento. Tais Estados aumentaram extraordinariamente sua
exposicdo na economia mundial devido a fatores de inovacéo tecnoldgica,
redugdo dos custos de transportes e comunicacdo e mudancas politicas,
enquanto que a capacidade do Banco Mundial e do FMI néo cresceu na
mesma proporcao, entdo, eles estdo menos habeis a ajudar, sobretudo, em
periodos de crise. O fato de essas instituices terem sido estabelecidas por
iniciativa dos paises avangados viabiliza a critica de que as mesmas
capturam somente o0s interesses dessa categoria. Outro problema
identificado é que a missdo do FMI, do Banco Mundial e da OMC tem
sido crescentemente dominada por interesses de investidores e produtores
privados. Ademais, uma Ultima critica se refere & disfungdo interna e as
falhas de responsabilidade de tais instituicGes, uma vez que essas
organizagdes tém desenvolvido suas proprias l6gicas internas, que podem
ndo servir aos interesses dos paises em desenvolvimento (MILNER,
2005).

Ainda sob o ponto de vista institucional, Lundan (2011) infere que
0 crescimento econdmico pode ser entendido como um processo de
desenvolvimento das instituicbes mais complexas de lidar com as
incertezas que surgem a partir de formas mais complexas de troca,
envolvendo tanto o mercado e os atores alheios a ele. Diferentes sistemas
institucionais tornaram-se cada vez mais interligados sobre o espaco
geogréfico e as ETNs tanto contribuem quanto sdo afetadas pelas
instituicGes do seu ambiente doméstico e do pais de acolhimento. Devido
a sua exposicdo a varios mercados ao redor do mundo, as ETNs s&o
instigadas a responder a diferentes tipos de desafios. Isto conduziu para a
adogdo de estruturas de redes abertas, que proporcionam maior
flexibilidade na adaptacéo as alteracfes no ambiente institucional, bem
como no mercado. Assim, as ETNSs sdo as institui¢des viabilizadoras do
avango tecnoldgico.
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E importante notar que a forga motriz da globalizagio econémica
€ 0 progresso tecnoldgico, uma vez que ele acelerou os efeitos da
globalizacdo e contribuiu para a transformacdo do funcionamento do
sistema econdmico. A economia internacional ndo é mais dividida
verticalmente em economias nacionais separadas, porém envolve um
numero de diferentes niveis ou tipos de atividades comerciais e industriais
que se propagam horizontalmente sobre uma &rea que vai além da
geografia fisica das fronteiras nacionais, que permeia o espaco virtual das
finangas.

A taxa de crescimento do comércio internacional apresentou uma
expansdo extraordindria a partir da segunda metade do século XX.
Entretanto, a expansdo da internacionalizagéo da producgdo, por meio dos
IDEs, foi um fendmeno inédito. Como forma de complementar as
relagBes criadas através do comércio internacional ou para facilitar as
trocas devido ao ambiente fundamentado por regulamentacdes, € que as
ETNs e suas transacdes se multiplicaram desde entéo e, como efeito dessa
extraordinaria expansao de recursos, a financeirizacao tornou-se factivel.
Nesse contexto, cabe elucidar as principais defini¢des e resultados a
respeito do fendbmeno da globalizacdo econbmica nas perspectivas
comercial, produtiva e financeira.

2.1.1Conceitos e impactos da globalizacdo comercial, produtiva e
financeira

A globalizagdo comercial pode ser conceituada como a integracéo
dos mercados nacionais por meio do comércio internacional.
Historicamente, o comércio internacional foi a principal e mais genuina
forma de integracéo entre os paises. Também é entendida como a mais
simples perspectiva da globalizacdo econémica. Embora o comércio
internacional esteja em curso had muitos anos, diversos fatores
contribuiram para sua crescente evolugéo nas ultimas décadas.

Castells (1999) aponta que os principais fatores responsaveis pelo
aprimoramento das trocas estdo relacionados as transformacdes setoriais,
em que o comércio de produtos manufaturados tem o crescimento
relativamente maior que o comércio de matérias-primas, com excecéo dos
produtos energéticos. A diversificacdo relativa, participacdo crescente do
comércio dos paises em desenvolvimento, também cooperou para a
ampliacdo da globalizacdo comercial. Outro fator que também
condicionou a expansdo da globalizacdo comercial foi a interacdo entre a
liberalizagdo do comércio e a regionalizacdo da economia mundial, a qual
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ficou mais evidente a partir da década de 1990 com a constituicdo de
diversos acordos de comércio intrabloco. Além desse, igualmente
importante é a formacédo de redes e de cadeias de valor, uma vez que as
mesmas fazem parte das estratégias empresariais no cenario de
competicdo global.

Dentro dessa abordagem esta o conceito de cadeias globais de
valor dirigidas por compradores. Conforme Gereffi (2001), tais cadeias
sdo redes econdmicas internacionais criadas pelo capital comercial no
contexto da globalizacdo. Os dirigentes sdo os grandes varejistas e
fabricantes de marcas que articulam as redes de producdo
descentralizadas em diversos paises exportadores. Estas sdo indudstrias
intensivas em trabalho, como a indUstria de vestuario e calgados.

Pode-se afirmar que a dindmica da globalizacdo recente comegou
a tomar novo impulso & medida que a producdo foi se tornando
internacionalizada. Desta forma, a globalizacdo produtiva é um
processo marcado pela expansdo dos investimentos internacionais
comandados pelas ETNs. Gongalves et al (1998, p. 153) trata do
fendmeno especifico da globalizag¢do produtiva, cuja definigdo envolve “a
internacionalizacdo da produgdo, o acirramento da concorréncia
internacional e a maior integragdo entre as estruturas produtivas das
economias nacionais”. A insercdo produtiva dos paises na economia
internacional é proporcionada pelos fluxos de IDEs, pelas operacdes das
ETNs e pelas relagBes contratuais.

Do ponto de vista de Chesnais (1995) a concentragdo e
centralizagdo do capital industrial evidencia a existéncia de uma situagéo
de oligopdlio mundial em que a oferta é comandada por grupos
origindrios dos paises da Triade!. Assim, é caracteristica da
mundializacdo do capital a concentracdo na maioria dos setores
industriais que sdo fortemente fundamentados em alta tecnologia. Além
da concentracdo, a situacdo de oligopdlio mundial fica mais clara ao
identificar a interdependéncia entre firmas, as quais concorrem e
cooperam entre si.

A dispersédo geogréafica do processo de producéo é a consequéncia
mais peculiar do fenémeno da globalizagdo produtiva, uma vez que o
processo produtivo tem a capacidade de se organizar espacialmente de
acordo com a disponibilidade dos fatores de producdo, de tal forma que é
possivel observar um grau cada vez maior de desagregacdo da producdo
e de divisdo internacional do trabalho. Assim sendo, esse tem sido um

1 Chesnais (1995) aponta também a existéncia de grupos coreanos com
caracteristicas de oligopélio mundial em determinados ramos de atividade.
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tema alvo de analise por muitos autores. Em estudo realizado pela CEPAL
(2002) a reestruturagcdo da economia internacional é apontada, por um
lado, como uma adogdo de uma mentalidade empresarial por todos 0s
setores da economia e, por outro, como 0 aumento da especializacao
intrafirma do trabalho e mudancas nas estratégias de crescimento das
firmas. As tendéncias da globalizacdo em algumas indUstrias e a formacéo
de um sistema de produgdo integrado internacionalmente refletem na
especializacdo e na terceirizacdo praticadas por firmas individuais em
mercados locais.

A divisdo do processo produtivo em diferentes territorios pode ser
considerada um movimento recente entendido como fragmentacdo ou
producdo complementar, a qual compreende a divisdo dos processos de
producdo em diferentes regides. Segundo Gereffi (2001), as cadeias
produtivas dirigidas por produtores sdo redes econdmicas internacionais
criadas pelo capital industrial no contexto da globalizacdo. Estas se
referem aos grandes fabricantes, geralmente ETNSs, 0s quais possuem o
papel central de coordenacdo das redes de producdo. As industrias
intensivas em capital e tecnologia sdo caracteristicas desse tipo de cadeia,
cuja industria automobilistica constitui uma ilustracdo exemplar.
Ademais, o principal vinculo entre os atores da rede é o IDE.

Conforme apontado pela CEPAL (2002), o crescimento da
competicdo empresarial, o avanco tecnoldgico que possibilitou os
vinculos de longa distancia em tempo real e as liberaliza¢Ges das politicas
de comércio exterior resultaram em uma maior dispersdo geografica de
todas as fungGes da empresa. Nesse sistema complexo, as fungbes mais
simples sdo transferidas as areas menos industrializadas, enquanto que as
fungdes que requerem know-how e tecnologias peculiares séo transferidas
as éareas de industrializagdo mais avancada, sendo que os padrfes
especificos de internacionalizacio sdo determinados pelas caracteristicas
de cada produto e de seu mercado. Nos setores mais intensivos em ciéncia
(tal como a farmacéutica), o comércio intrafirma tende predominar, ao
passo que em industrias intensivas em escala, as quais dependem de
tecnologias mais maduras (por exemplo, automobilisticas e
eletroeletrdnicos), as operagdes de montagem e o comércio intrarregional
prevalecem. Os niveis de comércio intrafirma nos produtos intensivos em
recursos naturais sdo, geralmente, baixos e a integracdo internacional
nesses setores tende a ser horizontal, desde que baseadas no comércio de
commodities.

A mobilidade proporcionada pelos avangos tecnoldgicos
transforma as filiais das ETNs, as quais costumam operar
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geograficamente dispersas, mas com o processo de producdo autbnomo,
em producdo integrada por meio de redes distribuidas em nivel regional
e global. Dentro dessas redes, as firmas podem comprar 0s insumos que
precisam e produzir para um mercado local ou regional ou podem integrar
as atividades econémicas disseminadas entre diferentes regides. Perante
tal constatagdo, a regionalizacdo da economia mundial é, paradoxalmente,
o corolario da globalizacdo (CEPAL, 2002).

Considerando os setores mais importantes da atividade econémica,
a caracteristica mais notavel é o crescimento significante dos servi¢os, 0s
quais tém contabilizado mais da metade dos estoques de IDE. Esse
processo tem tomado um lugar paralelo com a reestruturacdo das
economias industrializadas. Como resultado, a participacdo das
atividades industriais no prego final do bem tem declinado a menos de um
quarto do total, enquanto o resto corresponde as atividades de servigos
que participam do processo de producdo, comecando com o design do
produto e terminando com o marketing final, de acordo com o estudo da
CEPAL (2002). Concomitante com a expansdo da participacdo dos
Servicos e a retracdo, em termos relativos, do setor industrial, um padréo
caracterizado por alto grau de concentracdo geogréafica do processo de
producdo industrial intensivo em tecnologia esta sendo propagado. Isso
leva a concluséo de que quanto mais avancada tecnologicamente é uma
indUstria, maior é sua concentracdo geografica em um nimero reduzido
de paises.

Também é importante considerar a abordagem de Dreifuss (1997)
a respeito da forma com que a globalizacdo se manifesta. Para o autor, a
globalizacdo contempla o crescimento e a intensificacdo dos vinculos
econdmicos que se consolidam, em um primeiro momento, nos paises da
Triade e em seguida no restante dos paises. Esses vinculos sdo capazes de
horizontalizar a economia mundial além das fronteiras nacionais,
transformando as relagdes entre 0s agentes e processos de pesquisa,
desenvolvimento, producdo e comercializacdo em cadeias regionais
transfronteiricas e em cadeias globais de valor. As corporagdes sao
consideradas os eixos da integracdo, uma vez que instalam suas
plataformas cientifico-tecnolégicas nos paises em que operam,
colocando-os como polos-motores produtivos e comerciais. Cabe entdo
aos Estados orientar tais agentes a fim de configurar o espacgo publico de
modo que sirva de estimulo ao empresariado e de interesse da demanda
social. As plataformas e polos-motores sdo elementos facilitadores da
incidéncia de cadeias regionais de producéo e de consumo e impulsionam
0 desenvolvimento de macromercados. O autor ainda atenta que os
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interesses privados das corporacdes revelam as fragilidades dos mercados
nacionais, assim justificando a necessidade de um Estado articulador.

Por sua vez, 0s macromercados sdo sustentados pela globalizagédo
tecnoldgica, marcada pela transnacionalizagéo da producdo e da Pesquisa
& Desenvolvimento (P&D), difusdo do conhecimento, e pela
globalizacdo econf6mica pautada nas estratégias empresariais. Os
macromercados e as cadeias regionais sd0 responsaveis por criar um
desenvolvimento tecnolégico e econdmico desigual no sentido espacial,
uma vez que a difusdo da tecnologia depende de duas for¢as contrarias —
as politicas liberais por parte dos paises hospedeiros e as politicas
protecionistas dos paises detentores. Isto implica em um nivel de bem-
estar social aquém do possivel, isto &, as forcas produtivas realizadoras e
detentoras do conhecimento tecnoldgico tém preponderancia regional,
enquanto que seus efeitos em termos de bens e servicos possuem uma
projecdo global. Entretanto, tais macromercados néo criam condicfes de
salientar um Estado hegemoénico, devido a relacdo de cooperagdo
competitiva e as aliangas entre 0s paises. Assim, as empresas obedecem
as exigéncias do mercado global competitivo e buscam o alongamento de
suas bases produtivas, contribuindo para formar os mercados ampliados
transnacionalmente. Deste modo, as corporacGes estratégicas tornam-se
as agentes centrais do processo global de produgdo (DREIFUSS, 1997).

Dreifuss (1997) usa a expresséo “grandes espagos” para designar a
producdo e o consumo de produtos de origem mundial, isto é, aqueles que
sdo arquitetados e fabricados por etapas em diferentes paises ou montados
a partir de pecas e componentes oriundos de muitos paises, como no
processo de outsourcing. A integracdo global das operacGes ou a cadeia
global gera uma competicdo pela producdo (P&D, financiamento e a
procura mundial por componentes) e pelo consumo (market share e
formas de partilhar).

Cabe ainda observar que os elementos apontados como oriundos
da globalizacéo — cadeias regionais de produgdo, mercados de consumo
transfronteiras e macromercados transnacionais — também séo resultados
dos processos e dindmicas entre as esferas institucional, mercadoldgica e
societaria, além daquelas estabelecidas pelas corporagdes estratégicas,
como as exigéncias tecnoldgico-produtivas, comerciais e financeiras.
Tais processos seguem o0s anseios das demandas de consumo da sociedade
e dos agentes publicos que agem em nome do Estado. E ainda possuem
mais implicagdes:

Sdo desejos e vontades dos cidaddos-consumidores
dos Estados nacionais, capazes e possibilitados de



52

vislumbrar, na instauraco efetiva das cadeias de
producdo e dos mercados de consumo
transnacionais — Nafta, Unido Europeia, Apec,
Mercosul — os elementos constituintes (econdmico-
tecnoldgico, cultural-produtivos e
socioconsumidores) das emergentes
macrossociedades transfronteiricas e, ao longe, a
configuragdo embriondria dos espagos societérios
transnacionais (DREIFFUS, p. 182, 1997).

As mudangas no ambiente macroecondbmico tém sido
acompanhadas por profundas alteragdes no sistema financeiro dos paises
industrializados. A expansdo no comércio internacional ao longo do
século XX esteve ligada ao crescimento das finangas internacionais, as
quais passaram por diversas alteracdes na sua regulamentacdo. Conforme
apontado por Moraes (2004), as mutacOes no sistema produtivo causam
transformacfes para além do comércio, pois atingem também a
organizagdo das finangas. O novo paradigma industrial moldou as ETNs
de modo que suas operacfes extrapolaram o sistema produtivo de base
nacional e se transformaram em um sistema verticalmente integrado de
producdo em nivel internacional e fundamentado em uma complexa
divisdo do trabalho, chamadas agora de conglomerados globais.

A expansdo das empresas para fora das fronteiras nacionais
também gerou o crescimento da massa de recursos que necessitam ser
processadas pelo sistema financeiro, tais como lucros realizados,
pagamentos de royalties, licencas, patentes, juros de empréstimos, entre
outras (MORAES, 2004). No final da década de 1960, o capital
transnacional comega a demandar um ambiente menos protecionista e
entra em conflito com as regulamentacdes nacionais. Nesse cenario,
ocorre o colapso do modelo de conducéo de politica monetaria de Bretton
Woods e as desregulamentacfes das financas adquirem particular
importancia. Portanto, o desenvolvimento do sistema financeiro
internacional que surge na década de 1970 e se consolida na década de
1990 é caracteristica de uma nova fase da dindmica capitalista cuja gestdo
da riqueza global é cada vez mais liquida e volatil.

Desta forma, entende-se por globalizacdo financeira -
financeirizacdo — as transformac@es observadas no decorrer das Ultimas
décadas no sistema financeiro, as quais s&o marcadas pela importancia
singular que os ativos financeiros passaram a ter na composi¢do da
riqueza privada de tal forma que a taxa de juros é considerada uma
variavel decisiva do consumo e do investimento. Em conjunto com essas
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caracteristicas evidenciou-se um ambiente liberal marcado pelas
flutuacOes das taxas de cAmbio e favoravel a inter-relacdo dos sistemas
financeiros nacionais.

Os controles sobre os movimentos de capitais foram diminuidos ao
longo dos anos e a década de 1990 observou mudancas fundamentais na
ordem econdmica mundial. Entre as principais evidéncias disso Moraes
(2004) cita a internacionalizacdo de mercado de bens e moedas, o declinio
do setor industrial e a ascensdo do setor de servicos, a passagem do
fordismo para o toyotismo, a diminuicdo do welfare state e o
enfraquecimento das instituicdes politicas nacionais.

A primeira manifestacdo observada no processo de financeirizacéo
foi a concentracéo dos sistemas financeiros nas economias desenvolvidas
através dos numerosos processos de Fusdes e Aquisicdes (F&A) nos anos
1990. A segunda foi uma tendéncia generalizada avalizadora da
desintermediacéo financeira e da institucionalizacdo da poupanca, esta
Gltima estd associada com a emergéncia dos intermediarios financeiros
ndo-bancarios cuja parcela crescente da poupanca financeira é canalizada
através de fundos de investimentos, entidades/planos de previdéncia,
fundos de pensdo e companhias de seguros (CEPAL, 2002; ROCCA et al,
2008).

Uma atencdo especial deve ser dada as consequéncias do processo
de globalizagdo financeira. Uma delas se refere ao Balanco de
Pagamentos, pois fica vulneravel, uma vez que as movimentacfes na
conta capital podem gerar desequilibrios nas transagdes correntes. A outra
estd relacionada a maior mobilidade de capitais associada com a
financeirizacdo:

Tendo em vista a hegemonia das finangas nessa
nova fase do capitalismo, a globalizacéo produtiva,
entendida como as inovagbes no campo
tecnoldgico, assim como a expansdo do comércio
exterior e dos fluxos de investimento direto
estrangeiros, torna-se subordinada a globalizagao
financeira, na medida em que os limites para a
globalizacdo produtiva séo determinados por esta
ultima (LACERDA, 2003, p.19).

A desregulamentacdo das atividades dos intermediarios néo-
bancarios na década de 1980 e a eliminacdo dos controles de capitais nos
paises desenvolvidos permitiram a tais instituigdes reivindicar uma
participacdo crescente nos mercados financeiros internacionais, o que se
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traduziu em um crescimento consideravel dos mercados secundarios para
os instrumentos de divida. Em comum com os mercados de acdes, 0s
mercados secundarios de divida apreciaram-se devido ao aumento da
participacdo de investidores institucionais e de um grande nimero de
agentes financeiros individuais. A expansdo do mercado secundario
ajudou a aprofundar a financeirizagdo nos paises desenvolvidos e facilitou
0 surgimento de novas fontes de financiamento corporativo. Como
resultado, o volume de emissdes de titulos nos mercados dos paises
desenvolvidos, liderados pelos EUA e Japdo, mais do que dobrou na
década de 1990 e também se estendeu a uma série de paises latino-
americanos. A profundidade e a liquidez deste mercado secundario bem
desenvolvido, particularmente nos EUA, ajudou a financiar os novos
setores de alta tecnologia, o que levou a expansdo econdmica da década
de 1990 (LACERDA, 2003).

Conforme apontado pela CEPAL (2002), estas tendéncias tém
surtido efeitos positivos e negativos sobre as economias industrializadas.
No lado positivo, oportunidades de financiamento para a producdo das
empresas tém se expandido consideravelmente, sobretudo para as
empresas de alta e média tecnologias. Do lado negativo, no entanto, tais
tendéncias tém aumentado a fragilidade financeira que ndo se enquadram
no &mbito da governanga dos mecanismos reguladores das atividades
bancérias tradicionais. As atividades que envolvem os maiores riscos e
maiores graus de alavancagem, a exemplo dos mercados de derivativos,
permanecem fora dos marcos regulatérios existentes.

Lacerda (2003) entende que a taxa de crescimento da riqueza
financeira superou o crescimento de qualquer outra variavel,
especialmente do PIB, gerando um ambiente de inflacdo de ativos. Esse
processo inflacionario tomou proporgGes gigantescas com as inovagdes
financeiras (mercado de derivativos e de hedge) e o0 avanc¢o da telematica.

Sabe-se, entdo, que os mercados financeiros sdo de natureza
volatil, sobretudo, por serem vulneraveis as mudangas de opinido e as
expectativas dos agentes. Assim, em um ambiente com informacéo
imperfeita, 0 risco de contdgio aumenta concomitante a expansdo da
integracdo financeiro-produtiva. Cabe observar que uma caracteristica
essencial do contégio é que ele estende seus efeitos para além das
fronteiras nacionais, inclusive para as economias que ndo passam por
instabilidade no setor produtivo. Logo, os ditames da acumulagio
capitalista passam a ser regidos pelo papel preponderante das finangas, as
guais estdo intrinsecas a instabilidade e a incerteza.

A ampliaco do processo de financeirizagdo reflete em mudangas
fundamentais nos fluxos de capitais. Uma das principais mudancas
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consiste no contraste entre o baixo crescimento dos financiamentos
publicos e a expansdo dos financiamentos privados. O estudo realizado
pela CEPAL (2002) aponta que, durante 0s anos criticos das trés Gltimas
décadas, os fundos de assisténcia bilateral diminuiram e os
financiamentos externos privados, como de portfélio, oscilaram
largamente. Por sua vez, os IDEs cresceram durante a crise da divida de
1980 e as crises do final dos anos de 1990, mas caiu em 2001. Isso
demonstra a instabilidade que assinala os mercados financeiros privados,
em que fendmenos de curto prazo sdo intensificados pelos efeitos de
contagio que se manifestam em médio prazo e afetam o acesso ao
financiamento por periodos longos.

A combinagdo de liberalizagdo financeira, a penetracdo dos bancos
estrangeiros e a internacionalizagdo do setor privado originou uma
profunda reestruturacéo dos sistemas financeiros também dos paises em
desenvolvimento. De muitas maneiras, os setores financeiros nacionais
estdo mais diversificados em termos de servigos, mas alguns de seus
defeitos tradicionais persistem. O viés para as operacdes de curto prazo e
para as altas margens de intermediacdo € a norma, como o racionamento
de crédito, especialmente, para pequenas e médias empresas. Enquanto os
mercados de acdes locais tém se expandido em alguns paises, emissdes
de agBes primérias ndo tém aumentado, uma vez que as grandes ETNs
tém preferido emiti-las em centros financeiros internacionais (CEPAL,
2002; LACERDA, 2003). Por isso, apesar das grandes mudancas
introduzidas na area da regulacdo e supervisdo bancérias, a estabilidade
dos mercados locais ainda esta sujeita as falhas de mercados.

2.2 ABORDAGEM TEORICA SOBRE OS INVESTIMENTOS
DIRETOS NO EXTERIOR

2.2.10 desenvolvimento das abordagens teoricas tradicionais

Uma das primeiras teorias sobre a tematica dos investimentos
externos foi elaborada por Hymer (1960; 1976). A Teoria do Poder de
Mercado fundamenta-se nas imperfei¢cbes de mercado — mercados com
caracteristicas monopolisticas e oligopolisticas —, uma vez que a
utilizacdo de praticas de conluio deu origem ao primeiro motivo
importante para realizar IDE, a saber, a reducdo da concorréncia. Quando
as empresas estdo interligadas elas competem na venda no mesmo
mercado ou uma das empresas podem vender em outro mercado e, por
isso, pode ser rentavel substituir uma tomada de deciséo centralizada por
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uma tomada de decisdo descentralizada. No caso de concorréncia
horizontal, seja entre empresas de um mesmo pais ou através das
fronteiras nacionais, 0 autor observou que qualquer tipo de conluio pode
ser rentavel, sendo ele na forma de fusdo, aquisicdo ou estabelecimento
de subsidiaria.

Hymer (1976) elencou trés razdes que motivam as empresas a
fazerem IDE: i) possivel diminuicdo da concorréncia; ii) explorar suas
vantagens especiais estabelecendo operacbes externas; e, iii)
diversificagdo. A decisdo de realizar IDE esta relacionada ao privilégio
exclusivo da empresa possuir vantagens especiais, de tal forma que as
mesmas possibilitam que o retorno dos investimentos externos seja
superior aos custos originados pela desvantagem de ser uma empresa
estrangeira. Considerando que as empresas ndo possuem habilidades
iguais para operar em determinada inddstria e que algumas possuem
vantagens especiais em uma atividade particular, a posse de tais
vantagens é a condi¢do necessaria para a internacionalizacdo da empresa.
Assim, existem alguns tipos de vantagens genéricas na fabricacdo e na
venda de um produto no exterior: adquirir fatores de producdo a um
menor custo que as outras firmas, obter conhecimento ou controle de uma
funcédo de producdo mais eficiente, maior facilidade no acesso aos canais
de distribuicdo, ou ainda ofertar produtos diferenciados.

A respeito da hierarquia internacional de tomada de deciséo,
Hymer (1976) antecedeu o debate sobre a integracdo contemporanea
global versus a capacidade de resposta local. Ele observou que a
governancga das EMNSs se separou em duas dire¢des. Por um lado, elas
precisavam se adaptar as circunstancias locais de cada pais, o que foi
chamada de tomada de decisdo descentralizada. Por outro lado, ha o
interesse de coordenar suas atividades em varias partes do mundo e de
estimular o fluxo das ideias e capacidades de gestdo em todas as suas
unidades. Esta é chamada de tomada de decisdo centralizada. Em suma,
as EMNs devem desenvolver uma estrutura organizacional que equilibra
a necessidade de coordenar e integrar as opera¢fes com a necessidade de
se adaptar a diversidade de linguas, leis e costumes.

O trabalho de Hymer foi importante para o desenvolvimento das
teorias subsequentes. A Teoria da Internalizacéo e o Paradigma Eclético
de Dunning foram influenciados pela Teoria do Poder do Mercado. Teece
(2006) ressalta que Hymer foi pioneiro em aplicar a teoria da organizacéo
industrial aos negacios internacionais. Dunning e Pitellis (2010) afirmam
que Hymer foi o precursor da abordagem sobre internalizacdo para a
compreensdo da modalidade de atividades de negécios internacionais,
além de ter feito o primeiro esbogo sobre a questdo das vantagens da
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internacionalizacdo. Contudo, McDougall et al (1994) critica a tese de
Hymer, avaliando que tal teoria é incapaz de explicar o motivo pelo qual
algumas empresas se internacionalizam por meio do IDE antes de
adquirirem vantagens especiais em seu pais de origem.

A Teoria do Ciclo do Produto, desenvolvida por Vernon (1966),
também €& um dos modelos pioneiros relacionados com a
internacionalizacdo das empresas. Esta teoria estabelece que sé&o
caracteristicas dos produtos passarem pelas fases de introducéo,
crescimento e maturidade. Sendo assim, a localizacdo da producédo de
novos produtos esta influenciada pela proximidade dos produtores
inovadores com seus clientes do pais de origem. Na fase de introdug&o,
quando os produtos ainda ndo sdo comuns, as atividades de producéo dos
produtores inovadores se localizam no seu pais de origem, em que a
comunicacgdo entre o mercado e as partes é rapida e facil. Conforme
apontado por Hemais e Hilal (2004), geralmente a fase de introduco esta
localizada em paises mais avancados, uma vez que esta requer
desenvolvimento tecnoldgico mais sofisticado, grande quantidade de
recursos aplicada em P&D, ampla demanda do mercado interno e altas
barreiras a entrada.

Durante a fase de crescimento, a demanda pelos produtos se
expande para outros mercados e, com o passar do tempo, as atividades de
producdo dos produtores inovadores se localizam préximas aos
consumidores desses paises. Com o amadurecimento dos produtos, eles
se tornam cada vez mais padronizados, assim, durante esta fase, a
producdo € localizada em paises que gozam de vantagens de custo, o que
pode implicar na transferéncia de produgéo para o exterior. Almor, Hashai
e Hirsch (2006) criticam a Teoria do Ciclo do Produto por sua
aplicabilidade limitada e por ser muito determinista, uma vez que Vernon
(1966) elaborou tal modelo fundamentado no padrdo dos IDES norte-
americanos.

O estudo realizado por Williamson (1979), um dos principais
autores que influenciou a Teoria dos Custos de Transacdo, foi um
aprimoramento das ideias de Coase (1937), a qual aborda as limitacdes
geogréficas das empresas e suas transagdes. Para tanto, as transagdes séo
definidas como a transferéncia de um bem em producéo ou servico para
uma unidade separada e os custos de tais transacfes sdo obtidos ao se
recorrer a0 mercado, tais como elaboragdo e negociagdo de contratos,
fiscalizagdo de direitos de propriedade, monitoramento do desempenho e
organizacdo das atividades. De acordo com 0s autores, as empresas
procuram encontrar mecanismos de governanga que minimizem os custos
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de transacdo, ao que a organizagdo espacial das empresas esta sujeita,
devido a tal comportamento.

Pessali (1998) descreve que algumas dificuldades encontradas
pelas empresas na realiza¢do das transagdes no mercado sdo a origem dos
custos de transacdo. Entre elas destaca-se o pressuposto de que 0s
individuos possuem racionalidade limitada e, portanto, estdo propensos
ao oportunismo, gerando informacGes assimétricas. Além dessa,
considera-se que a especificidade de ativos e a incerteza também
contribuem para tais custos.

A teoria elaborada por Williamson (1979) identificou as dimens6es
criticas em relagdo aos motivos pelos quais 0s custos de transacdo sdo
diferentes para cada empresa e examinou as propriedades de alternativas
econbmicas e institucionais para organizar as operag@es. Assim, 0 autor
afirmou que a proposicdo dos custos de transacéo é fundamental para o
estudo dos investimentos externos.

Conforme proposto por Buckley (1990), a Teoria da
Internalizacéo deve ser entendida como complementar a Teoria do Poder
de Mercado e, ndo, como alternativa a esta ultima. A Teoria da
Internalizacdo foi desenvolvida por Buckley e Casson, em 1976, e
estabelece que as firmas sdo uma cesta internalizada de recursos e que
esses podem ser alocados em grupos de produtos e em mercados
nacionais. A tomada de decisdo baseada no mercado ou nas firmas realgou
a importancia da estratégia ao entrar em novos mercados. Assim, a
entrada envolve duas decisdes independentes: localizagdo e forma de
controle. Pode-se citar os exemplos das exportagbes, que s&o
domesticamente localizadas e administrativamente controladas; do
licenciamento externo, que é localizado no exterior e controlado através
de contratos e, por sua vez, o exemplo do IDE, o qual também € localizado
no exterior, porém administrativamente controlado.

Desta forma, a escolha da forma de entrada em mercado
estrangeiro sugere que a firma deve possuir “vantagens compensatorias”
com a intencdo de que elas superem o0s custos de atuar no exterior. Esta
constatacdo levou a identificacdo de competéncias tecnoldgicas e
comerciais como elemento chave do sucesso para entrar em um novo
mercado, conforme pontuam Bucley e Casson (1998). A Teoria da
Internalizacdo considera o efeito da localizagdo, em que as empresas
avaliam os custos de transacdo de cada etapa produtiva e escolhem a
localizag&o cujo custo médio é minimizado, e o efeito da propriedade, o
qual seria um trade-off entre os beneficios e os custos da internalizacdo
de uma atividade. Caso esse trade-off seja positivo, induziria a criagéo de
uma EMN (BUCKLEY; CASSON, 1981).
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O Paradigma Eclético, ou OLI Paradigm, da produgdo
internacional foi desenvolvido por Dunning, em 1976, o qual abordou 0s
determinantes basicos do investimento externo bem como suas estratégias
envolvidas em tal empenho, ao longo dos anos o autor foi sofisticando
seu modelo através da extensdo de elementos capazes de influenciar os
IDE.

O Paradigma Eclético procura explicar o padrdo e a extensdo da
producdo internacional, isto €, a producdo financiada pelo IDE e realizada
pela EMN. O modelo afirma que, em qualquer dado momento do tempo,
a producdo internacional sera determinada pela configuracdo de trés
conjuntos de forcas: i) as vantagens competitivas que as empresas de uma
nacionalidade possuem sobre as de outra nacionalidade ao operar em um
mercado externo; ii) a medida com que as empresas percebem que é do
seu interesse internalizar os mercados para a gerago e/ou 0 uso desses
ativos e assim agregar valor a eles; e, iii) a medida com que as empresas
optam por localizar essas atividades de agregacdo de valor fora de suas
fronteiras nacionais (DUNNING, 2001).

A primeira versdao do Paradigma Eclético possui uma simples
construcdo. O modelo define que a medida geografica e industrial da
producdo realizada por uma EMN ¢é determinada pela interacdo de trés
conjuntos de varidveis interdependentes, os quais compreendem o0s
componentes de trés subparadigmas. O primeiro corresponde as
vantagens competitivas das empresas que querem realizar IDE e sdo
especificos da propriedade das empresas investidoras, ou seja, sdo as
vantagens de propriedade (ownership advantages — O). Este
subparadigma afirma que, ceteris paribus, gquanto maiores sdo as
vantagens competitivas das empresas investidoras em relagdo as das
outras empresas, maior tendem a ser sua capacidade de produgdo no
exterior (DUNNING, 2000). Alguns exemplos de vantagens de
propriedade sdo: diferenciacdo do produto, dimensdo da empresa,
propriedade de tecnologia, trabalho e capital, formas de gestdo e
organizacdo, economias de escala e acesso aos mercados e fatores de
producao.

O segundo subparadigma séo as vantagens de localizacdo (location
advantages — L) de paises ou regides que possibilitam as atividades de
agregacao de valor das EMNSs. Este subparadigma assegura que quanto
maiores sdo as qualidades imoveis, naturais ou criadas, as quais as
empresas precisam para usar em conjunto com suas proprias vantagens
competitivas, mais favorecem a presenca no estrangeiro (DUNNING,
2000). Dentre as principais vantagens de localizacdo, destaca-se a
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disponibilidade de recursos, o tipo de mercado e as politicas
governamentais, 0 baixo custo de transporte e de comunicacdo, as
diferencas culturais e de idioma e a distribuicdo, preco e qualidade das
matérias-primas.

O terceiro subparadigma oferece uma estrutura para avaliar as
formas alternativas em que as empresas podem organizar a criacdo e
exploracdo de suas competéncias essenciais, dadas as atracBes de
localizacdo de diferentes paises ou regides. Tal subparadigma é chamado
de vantagens de internalizacdo (internalization advantages — 1) e seus
principais elementos sdo a reducdo dos custos de transacdo, a protecdo
dos direitos de propriedade, a redugdo de incertezas e a¢des oportunistas
e aproveitamento das externalidades. Dunning (2000) ressalta a
importancia deste subparadigma explicando que as vantagens de
internalizacdo ndo compreendem apenas a posse da tecnologia
incorporada no bem de uma empresa que garante uma vantagem sobre
seus concorrentes internacionais, mas também as vantagens que decorrem
da internalizagdo dessa tecnologia, em vez de vendé-la para um produtor
estrangeiro. Em outras palavras, sem as vantagens de internalizagdo parte
do IDE seria substituido pela transacédo internacional de recursos por meio
de uma relagdo contratual entre produtores independentes.

Assim como a Teoria da Internalizacdo, o Paradigma Eclético
revela que quanto maiores forem os beneficios liquidos de internalizagéo
dos mercados transfronteiricos de produtos intermediarios, maior é a
probabilidade de que uma empresa passe a produzir no exterior. Também
é possivel apontar semelhangas entre a Teoria dos Custos de Transagdo e
o Paradigma Eclético, mais especificamente, em relacdo ao subparadigma
da internalizacdo. Ambas assinalam que quanto mais altos os custos de
producdo e transagdo, ou mais baixos os beneficios, de usar os mercados
externos comparativamente aos de usar a coordenagado interna, maior sera
0 incentivo a que as empresas realizem IDE.Quadro 2.2 resume 0S
determinantes da producdo internacional e os relaciona com os tipos de
producdo econémica. Este quadro pode ser utilizado como um ponto de
partida para examinar a distribuicdo industrial e geogréafica do IDE.
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Tinos de Exemplos de
pos de Vantagens de Vantagens de | Vantagens de tipos de
Producéo - S ok -
d Propriedade Localiza¢do Internalizacdo | atividades das
Internacional
ETNs
Garantia na
. estabilidade de | Extracéo
Capital, acesso ] -
1. Baseada em Posse de fornecimentoa | mineral,
a mercados e
Recursos - recursos. um prego produtos
tecnologia. .
certo. Controle | agricolas.
do mercado.
Capital, Custos de médo | Desejo de
tecnologia, deobrae explorar
. competéncias material, vantagens Computadores,
2. Producéo S .
or organizacionais, merc_ado, tecnoldgicas, produtos )
Eubsti tuicio capacidades politicas alto custo de farmacéuticos,
de ¢ superiores em governamentais | transagdo ou veiculos
importacses P&D, (barreiras para informacéo. automotores,
portag economias e importacéo, Incertezas do cigarros.
escala, marcas incentivo a comprador,
registradas. investimentos). | etc.

3. Fabricacéo
em
plataformas
de exportacéo

Como os
citados acima e
também acesso
a mercados.

Baixos custos
de méo de

obra,

incentivos
governamentais
a producéo
local.

Economias da
integracdo
vertical.

Eletronicos de
consumo,
téxteis e
confeccoes,
cameras, etc.

Mercado local.

Necessidade
de garantir o

Produtos que

Necessidade de | espaco de
4. Varejo e Produtos para estar perto dos vendas no Li?::;trgm um
distribuicio distribuir. consumidores. varejo e Py
Servigos pos- proteger o grg:rzgl(;ncig?r
venda, etc. nome da '
empresa.
Seguros,
. Acesso a bancos,
5. Servigos mercados. Mercados Amplamente servicos de
consultoria.
Investimentos
Variedade — em pqrtfélio,
mas, inclui proprleda}desi
6. Miscelanea diversidade Mercado Vaérios quandp Illgagao
. espacial é
geo_qraflca - essencial
(avides, hotéis). (avides e
hotéis).

Fonte: Adaptado de Dunning (1980).

Dunning (2000)

ressalta que a resposta da empresa as

configuragdes dos elementos do OLI Paradigma é fortemente contextual.
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O modelo reflete as caracteristicas econdmicas e politicas do pais ou
regido das empresas investidoras e do pais ou regido em que estdo
procurando investir, a indlstria e a natureza da atividade em que as
empresas serdo envolvidas, as caracteristicas individuais das empresas
incluindo seus objetivos e as estratégias para alcanga-los.

Quadro 2.3 — Estratégias de IDE e principais determinantes

EzterelitDegla Principais Determinantes

Disponibilidade de recursos naturais a pregos baixos e de qualidade
B d Infraestrutura para exploracdo dos recursos e escoamento da produgdo
Rgzﬁarlsog Incentivos aos investimentos, como reducdo de impostos e subsidios a

exportacdo

Naturais - - -
(resource Oportunidades para desenvolvimento de infraestrutura local
seeking) Disponibilidade de empresas locais para firmar parcerias em atividades
intensivas em recursos
Oferta de capital a custo baixo para captacdo
Tamanho dos mercados locais e/ou potencial de crescimento
Presenca de empresas locais com competitividade suficiente para atuar como
Busca de f
ornecedoras
Mercados — — — —
(market Infraestrutura fisica e institucional capaz de auxiliar na exploragéo dos mercados
seeking) Politicas para auxiliar a exploragdo dos mercados e que ndo restrinjam a atuagdo

das ETNs
Proximidade com os consumidores
Busca de | Baixo custo da producdo se comparado a outros paises potenciais
Eficiéncia | Liberdade de comercializagdo de bens intermedidrios intrafirma
(efficiency | Presenca de economias de aglomeragdo e/ou clusters especializados
seeking) | Politicas publicas de promogdo do investimento
Disponibilidade de recursos e mercados que permitam a promogdo e
Busca de | desenvolvimento das vantagens de propriedade
Ativos Aparato institucional que auxilie na obtencéo desses recursos
Estratégic | Canais de comercializagdo preexistentes
0s Oportunidades para incremento do conhecimento e aprendizado através da
(strategic | interacdo outros produtores
asset Acesso a informagdes acerca das institui¢des formais e informais do pais de
seeking) | destino do IDE
Forte atuagéo do governo para o desenvolvimento dos recursos humanos

Fonte: Dunning (1997; 2000) apud Pereira (2007).

Desta forma, o autor identifica quatro tipos principais de atividade
externa baseada nas EMNs. A estratégia de acesso ao mercado (market
seeking) é realizada para alcangar um mercado externo especifico ou uma
demanda orientada a um tipo de mercado. O acesso a recursos (resource
seeking) € concebido para ter acesso aos recursos naturais ou a méo de
obra. A estratégia de acesso a eficiéncia (efficiency seeking) é destinada a
promover uma divisdo mais eficiente do trabalho ou especializagédo de
uma carteira de ativos estrangeiros e nacionais. Este tipo de IDE, embora
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relacionada com o primeiro ou segundo tipo é, geralmente, sequencial a
eles. O acesso a ativos estratégicos (strategic asset seeking) tem por
objetivo proteger ou aumentar as vantagens de propriedade especificas da
empresa e/ou reduzir as de seus concorrentes (DUNNING, 2000). O
Quadro 2.3 apresenta relaciona as estratégias de IDE com alguns dos seus
principais determinantes.

A construgdo inicial do Paradigma Eclético compreende o
conjunto dos trés subparadigmas e as estratégias utilizadas pelas EMNs
para realizar IDE. Este aporte tedrico ainda € o principal modelo para
analisar os determinantes dos investimentos internacionais, sobretudo,
por conseguir sintetizar as contribuigcdes de outros autores, como Hymer
e Williamson. Contudo, essa configuragdo foi alvo de criticas
relacionadas ao carater estatico das varidveis, uma vez que o modelo
ficava com o poder explicativo limitado por ndo acompanhar a evolucéo
dos condicionantes referentes & produgdo internacional. Deste modo,
Dunning acrescentou a analise do Investment Development Path que
ajudou a dar dinamismo ao modelo.

e Investment Development Path

O conceito sobre o ciclo do desenvolvimento do investimento —
Investment Development Path (IDP) — foi apresentado em 1975 e desde
entdo recebeu diversas contribuigdes e revisdes (DUNNING, 1981; 2001;
DUNNING, HOESEL, NARULA, 1996; NARULA; DUNNING, 2010).
A hipotese béasica do IDP é de que a medida que um pais se desenvolve,
a configuragdo das vantagens OLI enfrentadas pelas empresas
estrangeiras as quais investem nesse pais, assim como a de suas proprias
empresas que investem no exterior, sofre mudanga e tem efeito sobre a
trajetéria do desenvolvimento do pais. O conceito também sugere que as
formas de interacdo entre empresas estrangeiras e nacionais podem
influenciar o curso do investimento do pais. Desta forma, a relagdo entre
a relevancia das aplicacdes do Paradigma Eclético com a mudanca de
posi¢do internacional dos paises que passam por diferentes estagios de
desenvolvimento agregou dindmica ao modelo.

O IDP identifica cinco estagios de desenvolvimento que um pais
pode passar e relaciona-0s com os investimentos externos recebidos e
emitidos. Dunning (2001) elucida que o primeiro estagio é o da pré-
industrializacdo, em que um pais ndo possuiu entrada ou saida de
investimento. No primeiro caso, devido as suas insuficientes atracdes de
localizagéo (exceto quando hé recursos naturais), e, no segundo, porque
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as suas prdprias empresas possuem pouca ou nenhuma vantagem de
propriedade.

A deficiéncia em vantagens de localizagdo pode ser consequéncia
de um mercado doméstico limitado devido ao baixo nivel de demanda e
de renda per capita, sistema econémico e politicas governamentais
inapropriadas, infraestrutura inadequada e, ainda, uma forca de trabalho
desqualificada. Nesse estagio do IDP, as empresas estrangeiras preferem
exportar e importar desse mercado ou estabelecer relages contratuais. A
auséncia de vantagens de propriedade por parte das empresas domésticas
é decorrente da baixa acumulagdo de tecnologia interna. Assim, as
industrias existentes nesse pais sdo intensivas em trabalho e de setores
primarios, como por exemplo, mineracdo e agricultura (DUNNING,
HOESEL, NARULA, 1996).

A intervencdo do governo no primeiro estagio é feita de duas
formas. Por um lado, o governo pode prover a economia com
infraestrutura basica e melhorar o capital humano através da educacéo e
capacitacdo e, por outro, pode elaborar politicas econémicas e sociais que
afetem a estrutura do mercado, tais como o controle das importagdes e
subsidio as exportacGes, de modo a proteger a indUstria nascente. Assim,
nessa fase, as transformacdes na configuracdo do Paradigma Eclético
ficam, substancialmente, a cargo do poder estatal, embora o seu
envolvimento seja limitado no que se refere aos incrementos dos ativos
criados no pais, como, por exemplo, 0 aumento da capacidade de
inovagdo das empresas locais.

De acordo com a capacidade com que um pais consegue criar um
sistema legal consistente e uma infraestrutura comercial e de negécios de
forma que proporcione ao setor empresarial o transporte, as instalacdes
de comunicaces e 0s recursos humanos de que necessitam e, dependendo
da politica do seu governo em relacéo aos investimentos, suas atracdes de
localizagdo podem aumentar. Gradualmente, o investimento por parte das
empresas domésticas véo afetar tanto a oferta quanto as condicfes da
demanda por produtos fornecidos por empresas estrangeiras e também o
seu desejo de internalizar seus mercados para obter vantagens
competitivas (DUNNING, 2001).

No segundo estagio, o investimento externo comeca a entrar no
pais, enquanto a emissdo de investimento continua insignificante. Isso
ocorre porque os mercados domésticos podem ter crescido em tamanho
ou poder de compra tornando a producdo local por parte das empresas
estrangeiras viavel. Inicialmente, os investimentos externos tomam a
forma de industrializagdo por substituicdo de importacGes, sendo que é
baseada em ativos intangiveis, como tecnologia, competéncia gerencial,
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entre outras. Nessa fase do IDP, a entrada de IDE é estimulada por
barreiras tarifarias e ndo tarifarias dos governos. No caso de indUstria com
a producdo orientada a exportacao, a qualidade da infraestrutura oferecida
pelo pais de acolhimento é um fator decisivo. Um pais deve possuir
algumas caracteristicas de localizacdo desejaveis para atrair a entrada de
IDE, embora a decisdo das empresas estrangeira em tais atributos dependa
da sua estratégia de desenvolvimento (DUNNING, HOESEL, NARULA,
1996).

Conforme apontam Dunning, Hoesel e Narula (1996), no segundo
estagio do IDP as vantagens de propriedade das empresas domésticas tém
um crescimento em comparagdo com o estagio anterior, uma vez que as
politicas do governo local geraram um ciclo virtuoso de acumulacgéo de
ativos. Tais vantagens surgem do desenvolvimento dos suportes dados as
industrias agrupadas em torno do setor primario e do emprego de
tecnologia na producéo, ainda em intensidade moderada. A emissdo de
IDE comega a despontar geralmente com a estratégia de busca de
mercado e de busca de ativos estratégicos em paises desenvolvidos. A
extensdo da emissdo de IDE realizada ¢ influenciada por fatores de
incentivo do pais de origem, tais como subsidios a exportacdo, aquisicdo
ou desenvolvimento de tecnologia, além das vantagens de localizagéo dos
paises de acolhimento, como, por exemplo, o custo relativo dos fatores de
producgdo. Contudo, a taxa de crescimento do IDE emitido é insuficiente
para compensar a taxa de crescimento do IDE recebido.

Durante o terceiro estagio do IDP, os paises apresentam um
gradual decréscimo da sua taxa de crescimento do IDE recebido e, da
mesma forma, um aumento da taxa de IDE emitido. Assim, o fluxo de
IDE emitido pode superar o de IDE recebido, entretanto, o estoque deste
Gltimo ainda é maior. H4 uma aceleracdo da industrializacdo e a
capacidade tecnolégica dos paises é crescentemente orientada a producéo
de bens padronizados, além disso, devido ao aumento da renda per capita,
0s consumidores passam a demandar bens mais sofisticados estimulados,
em parte, pelo aumento da competitividade das empresas. Durante essa
fase, as vantagens comparativas das atividades intensivas em trabalho se
deterioram, o salario doméstico se expande e a maior parte do IDE
emitido é direcionado aos paises em estagios inferiores do IDP
(DUNNING, HOESEL, NARULA, 1996).

Fonseca et al (2007) coloca que, embora as vantagens de
propriedade das empresas locais estejam cada vez mais associadas a
propriedade dos ativos intangiveis e, assim, menos dependente das
politicas governamentais, o papel do governo ainda é relevante para a
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reducdo de falhas de mercado e auxiliar as industrias ineficientes, bem
como para a promocao de uma integracdo cada vez maior de empresas
nacionais e estrangeiras que minimizem os riscos da deslocalizagdo. Os
principais objetivos dos incentivos devem atrair IDE em atividades em
gue as empresas locais ndo tém vantagens competitivas e estimular as
empresas nacionais a explorar as suas vantagens em novos mercados.

No quarto estéagio do IDP, os estoques de entrada e de saida de IDE
sdo iguais ou, em alguns casos, o estoque emitido € maior que 0 estoque
recebido. Segundo Fonseca et al (2007), isso acontece porque 0
desenvolvimento das vantagens de propriedade das empresas nacionais
lhes permite ndo somente competir localmente com empresas
estrangeiras, mas também expandir sua atividade no exterior. Esse
aumento dos investimentos no exterior é motivado pela busca de novos
mercados e de forca de trabalho barata (busca por eficiéncia) em paises
localizados em estagios mais baixos de desenvolvimento. A aquisi¢do de
ativos estratégicos em paises avancados também é, usualmente, realizada
por meio de F&A, aliangas estratégicas ou outros acordos de cooperagao
com as empresas locais.

Dunning, Hoesel e Narula (1996) ressaltam que o papel do governo
muda durante o quarto estagio do IDP. Enquanto continua nas funcgdes de
regulador e supervisor para reduzir as imperfei¢des de mercado e manter
a competicdo, é dado mais atengdo ao ajustamento estrutural dos seus
ativos de localizacdo e capacidades tecnoldgicas. Isto é, o papel do
governo ¢ atuar no sentido de diminuir os custos de transacao da atividade
econdmica e facilitar os mercados a operarem eficientemente. Ainda
nessa fase, devido ao aumento da competicdo entre 0os paises com
estruturas similares, 0s governos tomam uma postura mais estratégica na
formag&o de politicas. Desta forma, a intervencdo direta é trocada por
medidas que auxiliam o melhoramento dos recursos e capacidades do
mercado interno.

No quinto estdgio do IDP, o investimento externo liquido flutua
em torno do nivel zero e a taxa do IDE recebido e emitido esta
continuamente crescendo. Este é o cenario dos paises de industrializacdo
avancada, como 0s pertencentes a Triade. Existe uma proporgao crescente
das transagOes transfronteiricas ndo conduzidas pelo mercado, mas
internalizadas dentro das ETNs. Como os paises convergem na estrutura
de seus ativos locacionais, a posicdo dos seus investimentos diretos
internacionais € mais uniformemente balanceada. Esse fendmeno
representa um progresso natural da internacionalizacdo das empresas €
economias. Assim, a natureza das atividades muda gradualmente do
comércio entre os paises que produzem bens e servigos diferentes para o
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comércio dentro de hierarquias entre paises que produzem bens similares
(DUNNING, HOESEL, NARULA, 1996).

No dltimo estdgio, as vantagens de propriedade das EMNs séo
menos dependentes dos recursos naturais dos seus paises, porém mais
dependentes da sua capacidade de adquirir ativos e da habilidade das
firmas em organizar suas vantagens eficientemente e explorar os ganhos
da governanca transfronteiras. Outra caracteristica dessa fase € de que as
empresas se tornam globalizadas e suas nacionalidades séo dificeis de
identificar. As EMNs estdo transnacionalmente integradas, de tal forma
que elas ndo mais operam de acordo principalmente com os interesses de
seu pais de origem. Uma vez que elas possuem comércio, recursos e
producdo em diversos locais e exploram os ativos conforme for melhor
para seus interesses (DUNNING, HOESEL, NARULA, 1996).

Em meados dos anos 1990, o quinto estagio do IDP foi alcancado
pelas economias industriais mais avangadas, cuja criacdo de riqueza e o
aumento da produtividade estdo cada vez mais baseados em sua
capacidade de aproveitar e utilizar eficazmente todas as formas de
conhecimento ou de capital intelectual. Nesta fase, o papel do governo
tem importancia crucial em influenciar a qualidade das vantagens de
localizagdo especificas e na definicdo do ambiente competitivo para as
suas proprias empresas explorarem eficazmente as oportunidades
oferecidas pela economia global (DUNNING, 2001).

O Quadro 2.4 sumariza a relacdo entre o IDP e os tipos de IDE com
as vantagens de localizagdo, propriedade e internalizacdo de firmas
investidoras.

Os autores Narula e Dunning (2010) analisaram duas
implicacdes do IDP, uma delas se refere a trajetdria dos estagios do IDP
e a outra é sobre as interagBes entre 0s seus principios bésicos. Ao
relacionar o IDE com o PIB deve-se considerar a natureza idiossincratica
de cada pais, como também o fato de que o PIB pode ndo ser uma proxy
perfeita para o desenvolvimento. A estrutura econdmica e industrial dos
paises e sua especializacdo tecnoldgica refletem determinadas
caracteristicas, tais como o tamanho, a populacdo, a localizacdo
geogréfica, as fontes de recursos naturais. Desta forma, cada pais segue
um Unico e individual IDP e os estagios pelos quais ele passa também sdo
Unicos e especificos. Por isso, a comparacao entre os IDPs de paises nem
sempre esta correta.
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Quadro 2.4 — O Investment Development Path

Investment
Development
Path

Posi¢éo do IDE

Tipos de IDE

Vantagens de
localizagéo,
propriedade e
internalizacéo

Estagio | (PNB
per capita< $
2.000)

Modesto IDEg e
limitado IDEE,

Estagio 11 (PNB
per capita entre $
2.000 e $ 3.500)

IDEg comecando
em setores de baixa
tecnologia.

Estagio 111 (PNB
per capita entre $
3.500 e $ 8.000)

IDEg aumenta em

nivel intra-industria.

Estagio IV (PNB
per capita > $
8.000)

IDER ocorre em
setores de alta
tecnologia e IDEg
aumenta mais
rapido que o IDEg

Estagio V

Equilibrio IEL

eExploracéo de
ativos;

e Busca por
recursos naturais;
e Busca por
mercados;

e Busca por
eficiéncia.

e Aprimoramento
de ativos:

- Criacéo de
ativos;

- Busca por
competéncias.

o Propriedade:
Inicialmente,
principalmente
especificas do pais;
depois se tornam
mais especificas da
firma.

e Localizacdo:
Acesso e uso de
recursos locais,
capacidades,
instituicdes e
mercados.

e Internalizacéo:
Utilizagdo da
propriedade e
localizagéo via
internalizacdo

Comentarios

No inicio dos anos
2000, IDEE aparece
no estagio Il.

No inicio dos
anos 2000, ha
evidéncias de
IDER via
aprimoramento de

No inicio dos anos
2000, as vantagens
locacionais tendem a
ser mais do tipo

ativos ocorrendo institucional.
no estégio Il.
Fonte: Adaptado de Dunning, Kim, Park, 2008.

Notas: PNB: Produto Nacional Bruto; IDEg: Investimento Direto Externo
recebido; IDEg: Investimento Direto Externo emitido; IEL: investimento externo

liquido (IDEg = IDEk).

Ndo é possivel afirmar, categoricamente, que existe uma
causalidade direta entre o IDE e o desenvolvimento. H& diversos
mecanismos e processos de intervencao que permeiam a relacdo entre as
atividades das EMNs e o desenvolvimento, contudo, sabe-se que 0s
determinantes do IDE s&o os mesmos determinantes do desenvolvimento.
Assim, os autores querem deixar claro que o IDE e as atividades das
EMNs possuem algum papel no desenvolvimento, mas enfatizam que
estes elementos ndo sdo condigdes necessarias para o desenvolvimento
industrial sustentdvel. Embora as EMNs possam apresentar alguns
beneficios, como o0 aumento de vagas de emprego e a absorcdo de novas
tecnologias, a contribuigdo mais significativa de tais empresas para o
crescimento e capacidade produtiva é indireta: quando a atividade de uma
EMN resulta em externalidades positivas no pais em que atua e quando
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as empresas nacionais tém a capacidade de internalizar tais
externalidades, haverd o desenvolvimento industrial. Analogamente é o
caso das empresas nacionais que atuam no exterior: a atividade das ETNs
ndo implica necessariamente na transferéncia de conhecimento das
operacdes no exterior para o pais de origem, ou mesmo que esses fluxos
de conhecimento terdo efeito no pais de origem (NARULA; DUNNING,
2010).

Narula e Dunning (2010) observam que a relagdo entre o
desenvolvimento e as atividades das EMNs explora a interacdo entre as
vantagens de propriedade das empresas, as vantagens de localizagdo dos
paises e como cada uma dessas oferece o potencial para estimular
mudangas na outra, seja na indUstria, no pais ou na empresa. A promogao
das capacidades internas pode criar as condi¢des necessarias para
absorver os beneficios dos fluxos de conhecimento, pelas atividades das
EMNSs dentro de uma economia e entre as economias. O crescimento em
fases do IDP anteriores depende da assimilacdo e adaptagdo de mais
ativos de conhecimento em setores maduros, cujas capacidades de
absorcdo foram desenvolvidas simultaneamente e sem grandes
assimetrias tecnoldgicas. Cabe considerar que o estabelecimento das
condicdes para a adaptacdo e assimilacdo destes fluxos de conhecimento
requer uma coordenacao sistematica atraves de politica industrial. Assim,
0 nivel e a natureza da intervencao politica industrial variam de acordo
com a fase do IDP em que o pais se encaixa e 0s tipos de estratégias de
desenvolvimento relacionadas a MNE que o pais pode ter adotado.
Ademais, a qualidade das instituigdes molda a capacidade das empresas
nacionais de explorar as externalidades geradas pelas EMNSs, isto quer
dizer que a eficiéncia dos agentes econémicos depende de quanto e quao
eficientemente eles interagem entre si.

2.2.2Abordagens tedricas recentes

Embora o Paradigma Eclético tenha se consolidado como a
principal abordagem tedrica de cunho econdmico para tratar do processo
de internacionalizagéo de empresas, diversos autores, incluindo o préprio
Dunning, tém apontado que tal teoria fica limitada as caracteristicas dos
paises avancados (MATTHEWS, 2006; DUNNING, 2008; NARULA E
DUNNING, 2010, RUGMAN; DOH, 2008). A partir dos anos 1990 e,
sobretudo, nos anos 2000, a emergéncia de novos players provenientes de
economias em desenvolvimento na economia mundial incitou a criacéo
de abordagens alternativas que tratassem do mesmo fenémeno, porém,
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considerando as peculiaridades econdmicas, politicas e sociais desse
grupo de paises.

Dunning, Kim e Park (2008) esclarecem que, enquanto cada firma
das economias emergentes tem seus proprios motivos particulares para
realizar IDE, ha também uma série de consideracBes mais amplas que
motivam todas as empresas de economias de mercados emergentes a se
aventurar no exterior. Em termos gerais, existem dois grupos de razdes
pelas quais qualquer empresa se envolve em IDE; o primeiro é o de
explorar seus ativos existentes ou capacidades competitivas e 0 segundo
é de aprimorar esses ativos e capacidades. Assim, o estudo dos autores
compara o0s atributos de paises emergentes transnacionais da atualidade
com os de paises desenvolvidos transnacionais h4 mais de 30 anos. Neste
contexto, a atual onda de globalizacéo, que comegou por volta de 1980,
oferece uma linha natural divisoria para tal anélise.

No periodo pré-globalizacdo, a grande maioria dos IDEs das
economias desenvolvidas estava direcionado & busca de mercado ou de
eficiéncia, sendo geograficamente realizada intratriade. Durante esse
periodo, houve apenas uma quantidade muito limitada de IDE das
economias em desenvolvimento. A era pds-globalizacdo foi mais notavel
para o crescimento do IDE de paises em desenvolvimento e o surgimento
de suas ETNs. Inicialmente, na maioria dos paises em desenvolvimento,
0 IDE objetivava 0 acesso a mercados e recursos. No entanto, desde 2000,
tem havido um crescimento notavel de IDE com foco no aprimoramento
de ativos, principalmente por empresas asiaticas (DUNNING; KIM;
PARK, 2008).

Os enormes fluxos de capital através das fronteiras que
compreendem ativos financeiros, como titulos, acbes e empréstimos
bancérios tiveram sua liberalizacdo na atual onda de globalizagdo. Em
relacdo aos principais paises desenvolvidos, 0 movimento de
investimento em carteira além das fronteiras ndo se tornou totalmente
liberalizado até final de 1970. Antes desse periodo, a politica de governo
havia restringido o movimento internacional dos fluxos de capital
relacionadas a entrada de os ativos financeiros e de IDE (DUNNING;
KIM; PARK, 2008).

O nacionalismo econémico e, mais particularmente, a nogéo de que
0s ativos produtivos (nicos e valiosos ndo devem estar nas maos de
estrangeiros, tem sido a logica subjacente de muitas restricGes dos
governos sobre os fluxos de IDE. No entanto, houve uma mudanca nas
atitudes dos governos dos paises desenvolvidos e em desenvolvimento
em relacdo a tais investimentos. A mudanga é ainda mais acentuada em
mercados emergentes, devido a sua hostilidade passada com os recursos
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internacionais. Os beneficios do IDE, tais como a criagdo de emprego,
acesso as novas tecnologias, capacidades de gestdo, instituicdes e
mercados, e, finalmente, o crescimento econdmico, sdo amplamente
percebidos para compensar 0s custos associados com a revogacao da
soberania nacional e identidade cultural (DUNNING; KIM; PARK,
2008).

Os fatores enddgenos que influenciam os investimentos incluem as
politicas governamentais do pais de origem do investimento, o IDE
intrarregional, dotacBes de bens naturais, criagdo de instituicdes,
geografia e tamanho do pais, PIB e PIB per capita, e as vantagens de
localizagdo, de propriedade e de internalizagdo das empresas. H4 duas
diferencas bésicas entre as ETNs de paises emergentes e as ETNs de
paises desenvolvidos. Primeiro, 0s governos nacionais de paises
emergentes tendem a exercer maior influéncia sobre as decisdes de
investimento de suas empresas do que 0s seus homologos dos paises
desenvolvidos. Embora a influéncia de tais governos sobre suas préprias
ETNs seja evidente no caso das ETNSs estatais, as ETNs privadas dos
paises emergentes também ficam mais limitadas por politicas econdmicas
e pelo contelido e qualidade das institui¢cfes nacionais, do que as de paises
desenvolvidos. Desta forma, é importante que 0s governos dos paises
emergentes considerem a emisséo de IDE realizada por empresas estatais
ou do setor privado como um importante veiculo para o avanco dos
objetivos estratégicos nacionais e para a melhoria da competitividade de
sua economia. Ao longo do tempo, muitos paises em desenvolvimento
passaram de uma politica de industrializacdo por substituicdo de
importacdes em direcdo a um maior envolvimento na criacdo de industrias
exportadoras (DUNNING; KIM; PARK, 2008).

Em segundo lugar, é possivel notar a diferenca na motivacdo de
realizar IDE de empresas de paises emergentes e de empresas de paises
desenvolvidos em termos comparativos de vantagens de propriedade,
localizagdo e internalizagdo. As vantagens de propriedade especificas
consistem, principalmente, na posse de ativos intangiveis, como marcas
conhecidas em nivel global e a governanca em operacdes de valor
agregado transfronteiricas. As vantagens de internalizagdo especificas
surgem a partir de uma gestdo empresarial, capacidade organizacional e
institucional de forma a explorar seus ativos de propriedade especifica. E
as vantagens de localizacdo referem-se aos beneficios localizar-se em um
determinado pais estrangeiro que é favoravel a utilizagdo das vantagens
de propriedade. O Quadro 2.5 relne as principais diferencas entre as
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empresas que investem no exterior de paises desenvolvidos e de paises

emergentes.

Quadro 2.5 — Comparacéo entre as ETNs de paises desenvolvidos (1960) e ETNs
de paises emergentes (2000)

ETNs de paises

ETNs de paises emergentes

especificas da firma

Critério desenvolvidos dos anos 1960 dos anos 2000
- IDE para explorar vantagens Crescente importancia do
1. Motivagéo . -
de propriedade aumento de ativos
2 Recursos Vantagens de propriedade Vantagens de propriedade

especificas do pais

3. Abordagem
gerencial

Etnocéntrica/Policéntrica

Geocéntrica/Regiocéntrica

4. Abordagem tedrica

Perspectiva Neoclassica

Perspectiva institucional e
evolucionéria

5. Forma de entrada

Principalmente greenfield

Aumento das aliangas
estratégicas e das redes

6. Tipos de FDI

Primeiro, busca por recursos e
mercados, entéo,
aprimoramento de ativos e
racionalizagdo

Simultaneamente, todos 0s
tipos

7. Time frame

Internacionalizacéo gradual

Internacionalizacéo acelerada

8. Destino

Intratriade

Amplamente regional

9. Papel do governo

Moderado

Estratégia de catch-up

de origem orquestrada

Fonte: Adaptado de Dunning, Kim e Park, 2008.

Antes de 1980, a maioria dos IDEs eram originarios de paises
desenvolvidos e os investimentos de mercados emergentes se limitavam
a uma pequena quantidade de paises. Foi somente ap0s o inicio da atual
onda globalizante que as empresas de paises emergentes tornaram-se uma
parte visivel e integrante do contexto multinacional. As tradicionais ETNs
dos paises desenvolvidos, em geral, se expandiram no exterior a fim de
explorar as vantagens de propriedade especificas que desenvolveram em
seus mercados domésticos (VERNON, 1966; BUCKLEY E CASSON
1981; RUGMAN 1981 apud DUNNING, KIM e PARK, 2008). Ao
mesmo tempo, a relativa falta de vantagens de propriedade especificas
das empresas de paises emergentes sugere a importancia das vantagens
de localizagdo em determinar o padrdo de seu IDE.

Dunning, Kim e Park (2008) afirmam que a globalizacdo permitiu
que as empresas de paises emergentes se aventurassem no exterior em um
estagio muito anterior da evolucdo empresarial do que suas antecessoras
dos paises desenvolvidos. Em outras palavras, as empresas de paises
emergentes estdo investindo no exterior antes de se tornarem grandes
players e de estarem bem estabelecidas em suas préprias industrias. A
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causa disso pode ser atribuida a liberalizagao e a desregulamentagéo dos
fluxos de IDE que tem reduzido o custo desses investimentos em relacdo
ao investimento doméstico. Portanto, as empresas no periodo pos-
globalizacdo enfrentam maiores incentivos institucionais para investir no
exterior do que as empresas no periodo pré-globalizacéo.

Em conjunto com esse fator, considera-se que a crescente
integracdo dos mercados nacionais em um Gnico mercado regional ou
global significa intensas pressdes competitivas nos mercados interno e
externo. As empresas ineficientes que ndo sao competitivas no mercado
global ndo podem mais abrigarem-se atrds de barreiras protecionistas,
uma vez que a sua existéncia pode ser ameacada pelo ataque da
concorréncia transfronteirigas. Nestas circunstancias, uma empresa com
recursos limitados enfrenta um incentivo muito forte para acessar
estrategicamente ou criar ativos, tais como marcas, redes de distribui¢do
e instalagdes de P&D em paises estrangeiros, a fim de proteger ou
melhorar a sua competitividade global.

Neste interim, as transformac@es que ocorreram com o fenémeno
da globalizac&o e com os avancos tecnolégicos, sobretudo das Gltimas trés
décadas, abriram as portas para um novo paradigma industrial. Tais
mudancas no ambiente industrial e internacional também tiveram impacto
sobre a natureza e a trajetéria do desenvolvimento econémico e nas
formas com que as atividades das ETNs respondem a essas
transformacfes. Nesse novo momento a importancia relacionada a
estrutura institucional da sociedade passa a ser vista como determinante
do sucesso econdmico.

Assim, nos anos 1990 e 2000 o foco dos estudos da area de
negocios internacionais comegou a atentar para o papel institucional no
crescimento econémico e como as instituices de nivel nacional
condicionam o desempenho das ETNs domésticas e estrangeiras
(DUNNING, 2006; DUNNING; LUNDAN, 2008; MUDANBI;
NAVARRA; 2002, PENG, WANG e JIANG, 2007).

O ambiente institucional pode ser moldado pela organizacdo de
forma que as empresas possam internalizar as decisbes do governo e
alavancar seu poder de barganha gerando capital e reforcando a
competitividade do pais (LUO et al, 2009). Portanto, a importancia das
instituicbes na literatura de negécios internacionais deriva do fato de que
as mesmas representam os principais fatores imoéveis em um mercado
globalizado. Em outras palavras, em um ambiente internacional
caracterizado por uma mobilidade de empresas e fatores de producéo, os
sistemas juridicos, politicos e administrativos tendem a ser o quadro
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internacionalmente imoével cujos impactos econémicos determinam a
atratividade de um local. As instituicbes afetam a capacidade das
empresas de interagir e, deste modo, afetam a transacdo relativa e 0s
custos de coordenacdo de produgdo e inovagdo (MUDAMBI;
NAVARRA, 2002).

Dunning (2006) introduz o conceito de ativos institucionais no
Paradigma Eclético da producéo internacional, contudo tal incorporagéo
é complicada, uma vez que possui caracteristicas intrinsecas e intangiveis
em comparagao com as vantagens especificas das empresas e paises. Cabe
ressaltar que algumas instituicbes estdo ligadas a sua extensdo
transfronteirica e outras com a implementacdo entre as empresas e 0
ambiente econdmico e social de que fazem parte. Ha ainda a dificuldade
de lidar com a dindmica da mudanca institucional e de separar o contetido
e valor de tais instituigdes do mercado, das capacidades empresariais e
dos recursos com 0s quais interagem. Apesar disso, é inegavel que a
andlise da interface institucional entre as empresas € a localizacdo de suas
atividades de valor agregado nos paises e como ela influencia e é
influenciada pelo processo de transformacao desses paises atribui maior
dindmica ao Paradigma Eclético.

Para a incorporagdo do ambiente institucional no Paradigma
Eclético, Dunning (2006) fundamenta-se no New Paradigm of
Development (NPD), criado pelos principais expoentes representantes
dessa linha de pesquisa — Armartya Sen, Joseph Stiglitz e Douglas North
—, para elaborar sua propria versdo do NPD na forma de estagios
sequenciais que formam uma cadeia de valor dos determinantes do
desenvolvimento. O Quadro 2.6 apresenta os principais subestagios do
NPD.

Quadro 2.6 — Modelo New Paradigm of Development
Estagio 1 — Identificar o contetido do NPD

Estagio 2 Estagio 3
A cadeia de valor dos determinantes do Determinantes das atividades
desenvolvimento recente internacionais influenciadas pelo NPD
3a — Vantagens de propriedade da firma
2a—(R)+(C) + (M) 0., 0. O)
2b — Mecanismos de execugdo/incentivo 3b — Vantagens de localizagdo (L) —
das estruturas institucionais incluindo paises e regides (L;)

3c — Vantagens de Internalizagdo (I) de

2c — Conjunto de valores/ideologia vincular 3a e 3b — incluindo I

2d — Sistemas de crengas
2e — Origens dos sistemas de crencas
2f — Acionadores de mudanca

Fonte: Adaptado de Dunning (2006).
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No estdgio 1 sdo identificados os objetivos especificos do
desenvolvimento, os quais precisam ser observados ao longo do tempo e
abranger os processos, as politicas e as estratégias para alcancar o
desenvolvimento. No estagio 2, os determinantes sdo apresentados na
medida em que estes objetivos possam ser cumpridos. Estes sdo
dependentes dos recursos (R), das capacidades (C) e das oportunidades
de mercado (M) criados, acessados ou utilizados pela principal criagdo de
rigueza das organizacfes da sociedade (2a). Eles podem ser gerados
internamente ou externamente e podem ser obtidos por diversas
modalidades de organizagdo. Os recursos e as capacidades compreendem
0s recursos naturais (terra e trabalho néo qualificado) e bens criados, isto
é, capacidades de gestdo, informacdo, conhecimento, capacidade
organizacional, capital financeiro e empreendedorismo. Dependendo do
nivel e das caracteristicas das preferéncias dos consumidores, 0 mercado
pode voltar-se para o natural (por exemplo, refletido nas funcGes de
utilidade enddgena) ou para as qualidades criadas (melhor informacéo,
subsidios, propaganda, inovacao, entre outros) (DUNNING, 2006).

Dunning (2006) destaca que as mudancas da globalizacdo na
ideologia econbmica, 0s avangos recentes na tecnologia e novos
conhecimentos académicos sobre os determinantes do crescimento tém
mostrado que a extensdo e a qualidade dos recursos, capacidades e
mercado podem néo ser uma condi¢do suficiente para a competitividade
das empresas e para 0 crescimento e transformacdes estruturais dos
paises. Para que isso ocorra, a atencdo deve estar voltada ao conteldo, a
qualidade e a origem das instituicdes e dos instrumentos e mecanismos
pelos quais elas sdo iniciadas e executadas.

O estagio 3 compreende os determinantes das atividades
internacionais influenciados pelo NDP, o qual é a incorporacdo dos
elementos institucionais nos subparadigmas do modelo eclético.

As vantagens de propriedade especificas (ownership specific
advantages — O;) estdo institucionalmente relacionadas com as vantagens
competitivas. Tais vantagens incluem a estrutura de incentivos, que é
especifica para uma determinada empresa, € que motiva e influencia na
medida em que 0s recursos, as capacidades e 0 mercado sao implantados.
Estes trés elementos compreendem um aglomerado de normas, incentivos
e regulamentos gerados internamente e impostos externamente. Assim,
tem o poder de afetar a maioria das areas de gestéo e de tomada de deciséo
da empresa, além de influenciar outros atores econdmicos e politicos no
processo de criagdo de riqueza. Essa matriz institucional pode ser formal
ou informal e apoiada pela prépria firma ou por mecanismos de execucéo
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externos. A incorporacdo da vantagem O; no Paradigma Eclético é um
atributo cada vez mais importante dos ativos geradores de renda das
empresas. Para a O; produzir uma vantagem competitiva em comparacéo
com a O; de empresas concorrentes, ela deve ser original, ndo imitavel e
sustentavel. Ao mesmo tempo, as vantagens de propriedade especificas
de uma empresa definem a sua habilidade e capacidade de envolver-se
em um investimento novo ou de aumentar a suas atividades de producéo
de valor no exterior ja instaladas (DUNNING, 2006).

A intensidade das vantagens O; das empresas reflete a situacdo da
infraestrutura macroinstitucional dos paises em que a mesma opera.
Sendo assim, a forma com a qual a estrutura de incentivo interna das
ETNs considera tais institui¢cfes e adapta-as para seus proprios requisitos
especificos é determinante para a qualidade dos seus recursos e
capacidades. O portfélio institucional das ETNs também pode variar de
acordo com o tipo de atividades realizadas por suas afiliadas (DUNNING,
2006).

Com relacdo aos motivos que estimulam as atividades
transnacionais, Dunning (2006) trata como as estratégias para realizar
IDE estdo ligadas as vantagens de propriedade especifica. A busca por
ativos estratégicos (strategic asset seeking ) de IDE podem ter o objetivo
de ter acesso ndo somente aos recursos, capacidades e mercados do
exterior, mas também as instituicdes especificas de empresas ou paises.
As adaptacOes necessarias para atuar no mercado externo baseadas na
estratégia de acesso a mercado (market seeking) deve também considerar
as diferencas nas preferéncias e comportamentos dos consumidores.
Enquanto que os incentivos referentes a estratégia de acesso a eficiéncia
(efficiency seeking) no IDE, especialmente nos paises em
desenvolvimento com custo de mdo de obra mais baixos, requerem
adequaces das ETNs no tocante a diferentes expectativas, necessidades
e sistemas de crencas dos trabalhadores individuais e/ou sindicatos. Por
fim, a conciliagdo entre as diferengas institucionais especificas dos paises
podem desempenhar um papel menos complicado no caso das ETNs que
empregam recursos naturais ou sdo intensivas em capital, pois envolvem
transagdes relativamente mais simples do que no caso de ETNs que séo
intensivas em conhecimento ou operam em uma complexa rede global de
atividades diversificadas (DUNNING, 2006).

No tocante & origem das vantagens de propriedade especificas da
empresa (O;j), Dunning (2006) afirma que em alguns casos ela pode
resultar de politicas do pais doméstico ou de acolhimento ou ainda de
entidades supranacionais. Os exemplos incluem a protecdo de patentes,
regulamentos bancarios, transparéncia nas leis e procedimentos de
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seguranca. Em outros casos, a origem de tais vantagens pode ser o reflexo
da resposta das empresas aos incentivos oferecidos ou impostos pela
indUstria da qual fazem parte, além disso, o autor também acrescenta que
uma proporgao crescente da O; pode ser gerada internamente pelas ETNs.

As vantagens de localizacdo que influenciam as decisbes de
investimento externo consideram o0s custos e a qualidade dos fatores, isto
é, 0s recursos e as capacidades, o0 tamanho e potencial de crescimento dos
mercados e as politicas de acolhimento. Embora tais politicas estejam
relacionadas ao ambiente institucional, esse fator néo era trabalhado de
modo holistico. Assim, ao incorporar as instituicbes no Paradigma
Eclético, Dunning (2006) atentou para a qualidade das estruturas
especificas de cada pais e dos mecanismos de aplicacdo que afetam a
entrada de IDE que sdo definidas como vantagens de localizacdo de paises
(localization advantages of countries — L;).

A reconfiguracdo das vantagens de localizacdo no ambiente do
NPD difere em relacdo aos objetivos de desenvolvimento e 0os meios de
atingi-los. Fica a cargo dos governos nacionais garantirem que as
instituicbes da sociedade e suas entidades de producdo industrial sejam
mais capazes de criar e organizar de forma eficaz os recursos, capacidades
e mercado disponiveis. Ao longo das Gltimas décadas e no contexto do
NPD, o perfil institucional das organizagbes de um pais tem sofrido
mudangas significativas, sobretudo, no que tange a avaliacdo dos
governos sobre os custos e beneficios dos fluxos de IDE. Dentre os
determinantes de localizagdo institucionais (L) que influenciam os
investidores estrangeiro destacam-se as politicas de promocdo do
investimento dos governos, o contelldo dos instrumentos financeiros
internacionais e acordos de investimento bilaterais, além de outras op¢des
de politica, regulamentacdo e incentivos voltados para fomentar as
condicdes de desempenho de entrada e saida dos recursos (DUNNING,
2006).

O Quadro 2.7 exibe os determinantes de localizacdo no pais
hospedeiro, os quais se dividem em trés categorias: estrutura politica para
o IDE, determinantes econdmicos e facilidades para as empresas. Além
disso, dentre os determinantes econdémicos estdo os tipos de estratégias
em realizar IDE. Esta taxonomia aponta que quanto mais arranjos
institucionais a favor de um determinado local, mais as ETNs o escolhem
para agregar valor as suas vantagens de propriedade especificas.
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Quadro 2.7 — Determinantes do IDE no pais hospedeiro
Principais determinantes econdmicos

Determinantes no pais hospedeiro Tipo de IDE p )
nos paises hospedeiros
I Estrutura politica para o IDE e Tamanho do mercado e renda per
e Estabilidade econdmica, capita;
politica e social; e Crescimento do mercado;
® Regras relativas ao ingresso e i
: gre g > A Busca por . Ace.sso aos mercados regional e
peracdes mercados ¢ | global;
e Padrdes de tratamento das filiais o Preferéncias especificas do pais de
estrangeiras; €ONSUMOo;
e Politicas sobre o funcionamento e Estrutura do mercado;

e estrutura dos  mercados
(concorréncia e politicas de F&A);
e Acordos internacionais
bilaterais sobre o IDE;

e Politicas de privatizacdo e de
reforma de precos; B. Busca por
e Politica comercial (barreiras recursos
tarifarias e ndo-tarifarias) e taxa de
cambio estavel;

e Politica tributaria  (incluindo
créditos tributérios); /
e Politicas regional/industrial.

e Distancia psiquica/institucional.

Y\ | e Custo da terra e construgéo:
alugueis e taxas;

e Custo e qualidade das matérias-
primas, componentes e pegas;

>| e Baixo custo do trabalho ndo
qualificado;

e Disponibilidades, qualidade e custo
da méo de obra qualificada;

e Custo dos recursos e capacidades
listadas em B ajustado para a

< produtividade de insumos de trabalho;
e Qutros custos de insumos, por ex.,
custos de transporte e comunicagéo da
e para a economia hospedeira;

Il.  Determinantes econdmicos

C. Busca por
111.  Facilidades para as empresas eficiéncipa ¢t | ® Membros de um acordo de
e Incentivo a0 integrag&o regional conducente &
empreendedorismo; promocédo de um maior custo efetivo
e Incentivos ao investimento e da lelsgo internacional do trabalho_;
esquema de promogao; e Qualidade de mercado que permita
. . instituicdes e mecanismos de

e Modelo e qualidade do sistema fiscalizacio
de propriedade legal, §d0.
e Protecdo aos direitos de
froglgﬁzdzmtelectu_a!; | o Qualidade de tecnoldgicas,

., acilidades ~ soclals (escolas gerenciais, relacionais e outros ativos
bilingues, qualidade de vida, etc.); criados:
® Servigos de pré e pos- o Infraestrutura fisica (portos,
mvesumgnto, o estradas, energia, telecomunicagdes);
e Boa infraestrutura |nst|tum9r)al D.Busca \ | o Contetido de macro-inovador,
e suporte, por ex., bancério, por ativos empreendedor e competitivo
juridico, contabil, servigos; reforcando as instituicdes de ensino;
° Cap!tal social; o Mentalidades, instituicdes e
e Regido de cluster baseada em politicas para o
aprimoramento de redes; crescimento/desenvolvimento
e | egislacdo/policias destinadas a econdmico.

reduzir corrupgdo e prevaricacdo
corporativa.

Fonte: Adaptado de Dunning (2006).

A reconfiguragdo das vantagens de localizagdo no ambiente do
NPD difere em relacdo aos objetivos de desenvolvimento e os meios de
atingi-los. Fica a cargo dos governos nacionais garantirem que as
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instituicdes da sociedade e suas entidades de producédo industrial sejam
mais capazes de criar e organizar de forma eficaz os recursos, capacidades
e mercado disponiveis. Ao longo das Gltimas décadas e no contexto do
NPD, o perfil institucional das organizacdes de um pais tem sofrido
mudancas significativas, sobretudo, no que tange a avaliacdo dos
governos sobre os custos e beneficios dos fluxos de IDE. Dentre os
determinantes de localizacdo institucionais (Li) que influenciam os
investidores estrangeiro destacam-se as politicas de promocdo do
investimento dos governos, o contelldo dos instrumentos financeiros
internacionais e acordos de investimento bilaterais, além de outras op¢des
de politica, regulamentacdo e incentivos voltados para fomentar as
condi¢des de desempenho de entrada e saida dos recursos (DUNNING,
2006).

Dunning (2006) ressalta que, assim como acontece com vantagens
Oi e L, o caréater e a importancia das vantagens preocupadas com 0 modo
organizacional de exploragéo ou aprimoramento dos ativos institucionais
das firmas investidoras estdo ligados a atividade e/ou funcéo especifica.
No caso das atividades ou fun¢des que envolvem processos de producéo,
produtos culturalmente sensiveis ou investidores que procuram pela
primeira vez ofertar em mercados inexplorados, é possivel que 0s custos
de transagdo relacionados as questdes institucionais desta firma possam
ser menores se a mesma realizar uma parceria com um produtor local, ao
invés de prosseguir sozinha em tal operacdo. No entanto, as empresas
globais com filiais em paises com estruturas de incentivos semelhantes e
aquelas que tém apenas um impacto marginal sobre a criacdo e utilizacdo
dos recursos, capacidades e mercado pode preferir obter a participacao
integral de suas filiais estrangeiras, desde que esta seja o veiculo mais
adequado para acessar ou explorar seus ativos especificos. Desta forma,
0 autor acrescentou o0s ativos institucionais nas vantagens de
internalizacdo de empresas (internalization advantages of firms — I;).

Nas Ultimas duas décadas a modalidade de acessar ou explorar as
Oi das ETNs sdo cada vez mais influenciadas por stakeholders externos
ao mercado, tais como OrganizacBes ndo governamentais ONGs,
governos locais e nacionais e organismos supranacionais. Entre as
variaveis que favorecem um empreendimento transfronteirico de joint
venture ou de acordos de cooperacdo sdo a extensdo das restriches
regulamentares ou outras restricbes governamentais a propriedade
estrangeira e o apoio de infraestrutura para o aprendizado e clusters
interfirmas. Além disso, a tendéncia de formac&o de aliancas capitalistas
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estd promovendo uma melhor formagdo multifacetada e de parceria
institucional (DUNNING, 2006).

Quadro 2.8 — Ativos institucionais no Paradigma Eclético

INSTITUICOES 0 - L — -
Governanca corporativa Capital social Organizacional/relacional
e Legislagdo/regulamento : Ilsei;i/irel?:ala[;r(\)e;nta(;oes;
externo; merca dc?s oliticos: e Contratos (por ex.,
o Disciplina dos mercados . IncentivF:)s/ adrées interfirma);
FORMAL econdmicos; baseados emrpe ras: e Contratos (por ex.,
e Metas corporativas, sistemas « Acordos de gras; intrafirma).
de comando interno e estruturas X .
de incentivo. |nvest|men§qs
transfronteiricos.
o Costumes sociais
herdados, tradicéo; e Convénios e codigos
«  Codigos/normas/convengdes; | ° Organizagdes baseados nas relages de
o Cultura do paisicorporagio; ' | estrangeiras como confianga (ambos inter e
. T instituicdes intrafirma);
E a n'?;&g%ﬁxsgg”:g:::&fﬂes remoldadoras; o Fortalecimento
INFORMAL P e Motivar a institucional através de

de decisdo);

e Pressao dos concorrentes e
de grupos de interesse
especificos.

competitividade das
instituicdes (por ex.,
inovagéo,
empreendedorismo)

o Atitudes em relacéo a
mudanca e incerteza.

redes / clusters de
empresas;

o Extensdo/forma da
distancia
institucional/culturas.

MECANISMOS DE EXECUCAO/CAPACITACAO

* Sancoes/penalidades (ambos
para firmas internas e externas);
e Acéo para as partes

e Sangdes, penalidades,
politicas;

e Qualidade das
organizagOes publicas
(por ex., protecéo aos

o Penalidades por quebra
de contratos;

FORMAL interessadas (consumidores, direitos de propriedade, o Greves, blogueios, alta
. ; o ’ regras, sistema legal) rotatividade do trabalho;
investidores, sindicatos, . . M .
sociedade civil). . Aprendlzaldo coletivo e Educacdo/treinamento.
(na formulagéo e
implementacéo das
instituicdes).
o Sistema de
confianga;
o Tradicéo (por ex.,
orgulho/vergonha);
e Persuasdo moral; o Manifestagdes, e Sem transagdes
e Perda ou ganho de participago ativa em repetidas;
status/reconhecimento; organizagdes de governo e Culpa, vergonha;
e Opcdes de retaliacao; (influéncia bottom-up); « Economias externas
INFORMAL * Construgéo/enfraquecimento ¢ Orientagéo decorrentes das
dos ativos de relacionamento social/persuasao moral redes/aliangas, por ex.,
(por ex., confianca, (influéncia de cima para beneficios de
reciprocidade, etc.); baixo (hierarquica) aprendizagem;
e Contrariedade sobre as instituicdes, e Contrariedade
organizagdes e
individuos);
o Redes de seguranca
social.
e  Crime, corrupgao,
o Prticas contébeis _falh_as no sistema de . Falta} de boas relagées
desonestas, fraude e outras ju?ll(;:’:l, ruptura das inter e intracorporagges.
DISFUNCAO prevaricacBes corporativas; relagdes Falha de aliangas, codigos,

INSTITUCIONAL

o Falta de transparéncia;
e Quadro institucional
inadequado.

comunitarias/pessoal;
e Incapacidade de
lidar com as mudancas
tecnolégicas ou
institucionais.

falta de
transparéncia/honestidade,
etc.

Fonte: Adaptado de Dunning (2006).
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Cabe também apontar que, geralmente, 0s avangos na
comunicacdo fazem ocorrer mais IDE. Por outro lado, a reducdo dos
custos de transacdo de trocas comerciais incentiva as ETNs a
desinternalizar suas atividades estrangeiras e a se envolver em mais
terceirizacdo contratual e outras operacdes ndo patrimoniais, a luz do que
ocorreu na década de 1990, a qual foi um periodo de intensa atividade de
F&A transfronteiricas. Dunning (2006) coloca que a teoria da
internalizacdo pode ser usada para explicar o modo de criacdo e utilizacdo
dos ativos O; de uma ETN em um pais anfitrido. Contudo, essa teoria
precisa ser ampliada para incluir questbes relativas ao processo de
desenvolvimento e abranger, ndo apenas operagdes de compra ou venda
de produtos, mas também a governanca em todos os tipos de atividades
que agregam valor, sobretudo, porque influencia o comportamento das
empresas na criagdo e uso de seus recursos, capacidades e mercado. A
incorporacdo do papel das instituicbes no Paradigma Eclético estd
esquematizada no Quadro 2.8.

Por fim, conforme foi exposto, entende-se que o Paradigma
Eclético também pode ser analisado como um meio de explorar e avaliar
de que forma os paises e as instituicdes especificas da empresa podem
afetar a criacdo de valor e de oportunidades das ETNs, além de identificar
como as atitudes e as agdes de tais empresas podem afetar o contetdo
dessas instituicGes ao longo do tempo. Cabe ainda apontar que as
instituicdes formais possuem diferentes configuracbes e que, no longo
prazo, elas sdo os alicerces das instituicbes informais, as quais
determinam o crescimento sustentavel. Ademais, devido a complexidade
e volatilidade da economia global, o papel das instituicdes especificas das
empresas e dos locais de reduzir os custos de transacdo e fomentar a
criacdo de valor adicionado transfronteirico é essencial.

Outra abordagem direcionada aos paises em desenvolvimento é o
framework elaborado por Matthews (2006), este é conhecido pela autoria
do Paradigma LLL e constitui uma complementacdo ao Paradigma
Eclético. O autor argumenta que as ETNSs de paises em desenvolvimento
procuram adquirir ativos tangiveis e intangiveis que fornecam vantagens
de propriedade, ao invés de explorar vantagens de propriedade existentes,
como ocorre em ETNs de paises mais avangados. Assim, a expansao
internacional das empresas é conduzida pelos recursos de ligacdo
(linkage), alavancagem (leverage) e aprendizagem (learning).

Mattthews (2006) propde que o ponto de partida fundamental para
compreender as ETNs dos paises em desenvolvimento é que elas nédo
focam em suas proprias vantagens, mas sobre as vantagens que podem ser
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adquiridas externamente. Desta forma, uma orientacdo global torna-se
fonte de vantagem, uma vez que as possibilidades de expansdo sdo
susceptiveis de serem encontradas no mercado global, em vez de no seu
ambiente doméstico. Portanto, a perspectiva global, que pode ndo ser
decisiva para as empresas dos paises avancados, € vista como uma
necessidade para aquelas de paises em desenvolvimento. Contudo, tem-
se que uma orientagdo para 0 exterior traz riscos mais elevados e
incertezas do que o ambiente interno, pois a empresa a qual pretende
adquirir recursos e ativos complementares em mercados estrangeiros tem
que superar problemas de inteligéncia de mercado e incerteza quanto a
qualidade do conhecimento potencialmente disponivel. Assim, joint
ventures e outras formas de parceria de colaboragdo como um meio de
adentrar no mercado externo emergem como opgOes de escolha. A
ligacdo/articulaco interfirmas é entdo necessaria para a busca de recursos
no mercado internacional, uma vez que ndo estdo disponiveis de outra
forma. Nesse sentido, a globalizagdo multiplicou as oportunidades para a
formacdo de redes vinculando as empresas.

O segundo recurso analisado por Matthews (2006) é o potencial de
alavancagem, isto €, depois de realizada a parceria com outras empresas
lideres, como as ETNs dos paises em desenvolvimento, podem aproveitar
seus recursos. Assim, essas ETNSs, depois de inseridas na rede, se
preocupam com a forma de acessar tais recursos, com a sua possibilidade
de serem imitados, de transferéncia ou de substituicdo de forma a
alavancar as vantagens existentes.

A aplicagdo repetida dos processos de ligacdo e alavancagem
podem resultar no aprendizado da empresa em executar as operacdes de
forma mais eficaz (aprendizagem organizacional). Desta forma, regides
inteiras ou economias podem aprender 0s processos envolvidos de modo
mais dindmico, como dominar os meandros do desenvolvimento de um
cluster ou a formacéo de aliangas mais eficazes de P&D (aprendizagem
econdmica). Neste sentido, as empresas dos paises em desenvolvimento
sdo as que mais se beneficiam com as aplicagdes repetidas de parcerias e
alavancagem e, entdo, o aprendizado que pode ser construido de forma
acumulada por esses processos. E este processo de construgdo que ajuda
a explicar o aparecimento subito e acelerado da internacionalizacéo das
empresas relacionadas. Assim, os padrdes inovadores de expansao para o
exterior em busca de novos recursos podem ser capturados em um
conjunto de principios que espelham a estrutura do Paradigma Eclético
para as empresas multinacionais convencionais (MATTHEWS, 2006).

Os estudos realizados por Rugman e Doh (2008) deram grande
contribuicdo para a atualizagdo das teorias sobre o IDE, uma vez que
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tratam da relacdo entre as ETNs e os paises em desenvolvimento. Os
autores sugerem um framework para compreender a relacdo entre o
desenvolvimento econémico e o IDE, 0 mesmo possui dois conjuntos de
fatores que relacionam as politicas econémicas do pais com as ETNSs.
Assim, afirmam que os fatores dos paises e os fatores das firmas devem
caminhar juntos para que o desenvolvimento econdmico se sustente.

Cabe elucidar que as ETNs contribuem positivamente para o
desenvolvimento econbmico dos paises mais pobres e em
desenvolvimento de forma direta ou indireta. As contribuicdes diretas
emanam do papel das ETNs que trazem novos ativos tecnoldgicos para
os paises em desenvolvimento na forma de competéncias tecnoldgicas e
gerenciais. Esses ativos tecnoldgicos sdo chamados de ‘“vantagens
especificas da firma” (FSAs). As FSAs sdo internalizadas pelas ETNs e
representam o nucleo das competéncias e capacidades das ETNs usadas
ambos no seu pais de origem ou de acolhimento. As ETNs também
contribuem indiretamente para o desenvolvimento econémico fornecendo
spillovers tecnoldgicos e ajudando a melhorar a infraestrutura de negécios
nos paises em desenvolvimento. Tais contribui¢Bes, contudo, ndo séo
automaticas, dependem do ambiente institucional e das politicas de
incentivo as ETNs.

O conceito de FSAs ndo é uma abordagem inédita, uma vez que ha
diversos aportes tedricos a respeito das vantagens especificas da firma
que sdo determinantes para o sucesso das ETNs. Assim, a contribuicdo
Rugman e Doh (2008) é de identificar o impacto das ETNs provenientes
de economias em desenvolvimento. Inicialmente, deve-se observar que as
ETNs das economias emergentes constroem suas “vantagens especificas
do pais” (CSAs), estas sdo baseadas em fontes de recursos naturais, na
forga de trabalho, no potencial para alcancar economias de escala, ou em
fatores menos tangiveis que incluem educacdo e competéncias, protecao
institucional de propriedade intelectual, dinamismo empresarial, entre
outros. Depois, essas ETNs desenvolvem seus préprios ativos
tecnologicos, os quais se tornam FSAs.

O arcabouco gerencial da maioria das ETNs usa estratégias que
focam na construcao de interacGes entre as FSAs e CSAs de tal forma que
elas possuem uma estratégia Unica no mundo. As CSAs representam a
dotacdo de fatores naturais de uma nacdo ou 0S que Sao
desenvolvidos/adquiridos por parte do governo ou por meio de outros
investimentos. As FSAs de posse das firmas sdo baseadas na
internalizacdo de um ativo, tal como a producdo de conhecimento e
capacidades de marketing e gerencias sobre as quais as firmas tém
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controle. Assim, as FSAs sdo entendidas como a habilidade da firma em
coordenar e usar as vantagens na produgdo, no marketing ou na
customizacdo de servicos (RUGMAN, 1981, apud RUGMAN; DOH,
2008).

Rugman e Doh (2008) avaliam, baseados na terminologia de
Porter, que as CSAs formam a base da sua atuacdo global, das quais as
ETNs derivam uma vantagem na competicdo global, sendo assim, as
barreiras comerciais tarifarias e ndo-tarifarias e as regulamentacdes
governamentais também influenciam as CSAs. Considerando essas
CSAs, a firma faz decisBes de coordenacdo e configuracdo de eficiéncia
global entre segmentos da sua cadeia de valor (operacéo, marketing, P&D
e logistica). Assim, a habilidade em fazer tais decisdes representa uma
FSA forte. Para ajudar a formular a opcédo estratégica das ETNs é (til
identificar os relativos pontos fortes e fracos das CSAs e das FSAS que a
mesma possui. Cabe considerar que tais pontos sd0 uma nocao relativa,
pois depende do mercado e do potencial dos competidores. O Quadro 2.9
ilustra esse modelo.

Quadro 2.9 — Matriz FSA-CSA

Vantagens especificas da firma — FSAs

Ponto fraco Ponto forte
Vantagens especificas | Ponto forte 1 3
do pais - CSAs | Ponto fraco 2 4

Fonte: Adaptado de Rugman e Doh (2008).

Rugman e Doh (2008) definem que as ETNs que estdo nos
guadrantes 1, 2 e 3 da Matriz FSA-CSA podem seguir diferentes tipos de
estratégia. As firmas no quadrante 1 possuem lideranca em custos, sdo
baseadas em recursos naturais ou sdo firmas maduras no cenério
internacional que produzem um tipo de commodity. Dado seu estado final
no ciclo de vida do produto, a producdo de FSAs baseada na posse de
competéncias intangiveis sdo menos importantes que a detencdo de CSAs
e custos energéticos. Tais custos sdo as principais fontes das vantagens
competitivas desse tipo de firma. Por meio do melhoramento potencial
das FSAs no marketing ou na inovacgdo de produtos e aumentando o valor
adicionado através da integracéo vertical, as firmas no quadrante 1 podem
se mover para o quadrante 3.

As firmas no quadrante 2 representam ineficiéncia, sdo firmas sem
estratégias consistentes ou com nenhuma FSAs ou CSAs intrinseca. Estas
firmas estdo se preparando para sair no negdcio ou para se reestruturarem.
O quadrante 2 também pode representar firmas nacionais de tamanho
pequeno ou médio e com pouca exposi¢do global. As firmas no quadrante
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4 s&o, geralmente, firmas diferenciadas com FSAs fortes de marketing, de
customizacdo e possuem marcas fortes. No quadrante 4 as FSAs
dominam, entdo, no mercado mundial e no pais de origem, as CSAs nédo
sdo essenciais no longo prazo. No quadrante 3 estdo as firmas que,
geralmente, podem escolher os custos ou as estratégias diferenciais, ou
ainda, uma combinacdo dos dois, uma vez que os pontos fortes de ambos
s8o suas CSAs e FSAs (RUGMAN; DOH, 2008).

Outra contribuicdo feita pelos autores Rugman e Doh (2008) se
refere ao “triangulo social”, no qual cada eixo representa um determinante
do IDE — Estado, mercado/firma e sociedade — e analisam a forma como
eles interagem. O eixo referente as atividades do Estado pode estar
relacionado ao governo nacional, como também, as organizagdes
internacionais, tais como OMC, FMI, Banco Mundial ou ONU. Ele
também pode representar tipos genéricos de regimes politicos que
combinam instituicBes nacionais e internacionais. O segundo eixo esta
relacionado aos aspectos econdémicos dos mercados. Em uma economia
global caracterizada pelo livre comércio e perfeita mobilidade de capital
financeiro, ndo haveria papel para as ETNSs, entretanto, com uma
economia com imperfeicfes de mercado e com custos de transacdo ha a
necessidade de elas existirem.

O terceiro eixo representa as atividades da sociedade. As
instituicbes que comandam esse eixo sdo atores da sociedade civil,
incluindo ONGs. Por meio deste terceiro eixo as atividades da sociedade
civil podem ser analisadas separadamente daquelas do Estado e dos
mercados e firmas. Isto é, o terceiro eixo produz argumentos para a
responsabilidade social e para a conservagdo ambiental e termina nele
mesmo, ao invés de ser um instrumento a ser negociado pelo governo ou
firmas (RUGMAN; DOH, 2008).

Do ponto de vista dos formuladores de politica, os incentivos para
a ETNs domésticas pode ajudar a melhorar competitividade do pais e
trazer beneficios no tocante a recursos inovativos e ativos tecnoldgicos.
Por esses motivos, 0s governos das economias emergentes devem
promover a emissdo de IDE. Os acontecimentos politicos e econdémicos
da economia global, juntamente com uma nova geracdo de avangos
tecnoldgicos, tém gerado um novo cendrio para 0s governos de mercados
emergentes em apoiar as empresas locais para serem globais. Segundo
Luo et al (2010), o governo pode ser um poderoso aliado das ETNs
domésticas oferecendo diversos apoios institucionais, tais como: i) oferta
de incentivos fiscais, por exemplo, deducdes fiscais, empréstimos a juros
baixos; ii) seguro contra risco politico; iii) ajudar o setor privado na
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expansdo internacional através de agéncias governamentais; iv) acordos
de prevencdo a dupla tributacdo; v) articular tratados bilaterais e regionais
para proteger o investimento no exterior; vi) organizar um quadro
bilateral ou multilateral para liberalizar as condi¢des de investimento nos
paises de acolhimento; vii) ajudar ETNs lidar com instituicdes
governamentais ou legislativas do pais anfitrido.

As ETNs se beneficiam desses apoios institucionais através de
reducdo do risco politico e dos custos de transagdo, alem da melhoria
financeira. Com a experiéncia acumulada e a melhor compreensdo dos
mercados globais, as economias emergentes e seus governos de origem
tornaram-se mais familiarizado com as condicGes sob as quais se pode
contribuir para bem-estar. Os governos de economias emergentes, em
particular, tomam proveito do conhecimento sobre os custos, riscos e
beneficios do IDE, como também, de estarem integrados na economia
global através desses investimentos e das a¢des tomadas pela ETNs (LUO
et al, 2010).

O estudo realizado pela UNCTAD (2006) também evidencia o
papel das politicas nacionais na promocéo dos IDE. E importante destacar
que politicas que tratam especificamente do IDE devem ser
cuidadosamente coordenadas, ndo sé com as outras politicas destinadas a
promover a internacionalizagdo, mas também com as areas politicas que
podem promover o crescimento e a modernizacdo das empresas
nacionais. Os esforcos iniciais por parte dos paises em desenvolvimento
para promover a internacionalizacdo de suas empresas através do IDE
podem comecar pequenos e proceder de forma incremental. Um primeiro
passo pode ser a de eliminar os entraves artificiais para IDE, como relaxar
0s controles e aumentar os limites financeiros para investimentos no
exterior. Uma vez que um pais decide usar IDE como uma ferramenta
estratégica de integracdo com os mercados globais e sistemas de
producdo, os proximos passos promocionais sdo susceptiveis de envolver
medidas ligadas a prestacdo de servicos de informacéo, encontros e afins.
Alguns governos também podem decidir oferecer certos tipos de
incentivos e cobertura de seguro.

Assim, as principais politicas ativas de promogéo da emisséo de
IDE s&o: i) disseminacdo de informagdes, fornecer servigos de match-
making que incluem convidar os investidores a participar de missdes
oficiais a paises-alvo para encontrar oportunidades de investimento e se
reunir com alto nivel funcionarios do governo; iii) oferecer servigos de
treinamento aos investidores potenciais e atuais, tais como assiténcia legal
e consultorias; iv) criar “zonas de conforto” nas economias estrangeiras
equipadas com servigos administravos, financeiros, legais e de marketing;
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V) promover incentivos para diminuir 0s custos dos projetos de
investimento no exterior de modo que possa influenciam na localizagdo e
na decisdo operacional por meio de empréstimos preferenciais,
financiamento de capital, créditos a exportacdo e incentivos fiscais; vi)
oferecer seguro de investimento (UNCTAD, 2006).

Contr9ariamente, o risco politico — o risco de um projeto devido a
acles governamentais adversas — esta se tornando uma preocupacdo
crescente para as ETNs de paises em desenvolvimento, e as percepcles
deste risco sdo um inibidor dos investimentos no exterior. Enquanto as
empresas de paises desenvolvidos tém sido conscientes na forma de
mitigar esse risco, a maioria das ETNs de paises em desenvolvimento
estdo apenas comecando a perceber as armadilhas potenciais em deixar
de apreciar sua importancia. Portanto, entende-se que as politicas
governamentais para estimular a internacionalizagdo das suas empresas
por meio do IDE é detertimante no sucesso da mesma.

2.3 SINTESE CONCLUSIVA

O fendbmeno da globalizagdo tem uma manifestagdo clara no
contexto econdmico. Ela acelerou e aprofundou as relagBes comerciais,
produtivas e financeiras entre os paises quer sejam desenvolvidos ou em
desenvolvimento. Muito além da intensificacdo da transacdo dos fluxos
de comércio internacional, sua manifestacdo no contexto produtivo cria
um novo paradigma industrial. Assim, a cada novo modelo de produgéo
h& uma modificacdo na divisdo internacional do trabalho, em que alguns
paises podem galgar uma participacdo mais ativa que outros.

A partir do momento que a globalizag&o produtiva passou a atingir
também os mercados financeiros, as economias individuais tornaram-se
gradativamente mais conectadas as outras. Neste sentido, entende-se que
a globalizacdo econdmica é fruto da sinergia entre elementos que
transformaram o processo de produgdo, tais como as inovagfes no campo
tecnologico, a expansdo do comércio exterior e dos fluxos de IDE, e que
culminaram na financeirizacdo. Estes elementos sdo inerentes a
globalizacéo e se realimentam. Isto €, os elementos que transformam a
producdo ficaram dependentes da globalizacao financeira.
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Quadro 2.10 — Sintese das teorias sobre o IDE

I Local/
Teoria Principais periodo/ Determinantes Competéncias Limitacdes
autores
agente
PDs x Teor_la d? Mercado
ocidentais; Redugdo da organizagao imperfeito
p ! concorréncia; industrial .
Poder de Hymer, Pés-guerra- - despercebido
Mercado s 1970: Vantagem ne(_)classwa .
' ! especial; aplicada nos L
Empresas PN P Efeito trickle
- ; Diversificacdo negécios .
oligopolistas . L down;
internacionais
EUA, .
Pos-guerra- Iniciar novo ciclo Resrito aos
Ciclo do Vernon, J X Vantagens de determinante
1960; do produto em 7
Produto R. . . propriedade s das EMN
Fluxos de pais estrangeiro
dos EUA
IDE
PDs: Restrito aos
Custos de (\;\?iéllfi;rz 1960-1980; DC'TS'{;LS“L:S Vantagens de detersnz;gante
Transagao Fluxos de x internalizacéo . o
on, O. IDE transagao internalizaca
0
Néo explica
. Vantagens todas as
. Buck?ey, PDs; i compensatorias Vantagens de atividades e o
Internaliza P.; 1960-1980; P - .
%o Casson Fluxos de Compgte_nCIas proprlec_iade ede _cresum_ento
¢ ' tecnolégicas e localizagéo internacional
M. IDE o
comerciais das
empresas
e;/ir::tii?fagse Uni&o das teorias Estéatico;
Paradigma Dunnin PDs; gistintaS' antecedentes; Nao
Eclético — ] Y 1970-1990 Estraté iasyde Primeiro considera o
oLl ' ETN . 1S « framework processo
internacionalizag . . }
%o extensivel internacional
Ativos tangiveis Ndo destaca
Abordage PDs e e intan i3ei5' Atribui dinamica as relagoes e
m Dunning, PEDs; Institugi 6es’ ao OLI; localizagdo
Institucion J. P6s-2000 P < Adaptagédo do OLI geogréfica
al ETN formals € aos PEDs como
informais . .
importante;
Internacionalizacéo -
PEDs evolucionaria da Andlise
. e X complementa
Paradigma | Matthew asiaticos; Orientacio global empresa; r a0 OLL. ndo
LLL s, J. P6s-2000 (a0 g Destaque para a '
. n pode ser uma
ETN importancia das teoria isolada
redes
ETNs contribuem
Vantagens ara o
. Rugman, PEDs; especificas da para ¢ Néo trata das
Matriz . i desenvolvimento .
FSA/CSA A P6s-2000 empresa; econémico dos motivagdes
Doh, J. ETN Politicas empresariais
LY PEDs de forma
nacionais. - L
direta ou indireta

Fonte: Elaborag&o prdpria.
Nota: PDs: paises desenvolvidos; PEDs: paises em desenvolvimento.

A interagdo entre as esferas da globalizagdo acelera a velocidade
da reproducéo do capital e cria a necessidade de os paises fazerem parte
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desse processo, a0 mesmo tempo que sua dindmica é de caracteristica
excludente.

E nesse sentido que se entende a trajetéria do pensamento sobre 0s
negocios internacionais, especialmente sobre os IDEs. A evolugdo das
teorias a respeito desse tema seguiu uma trajetdria baseada nas
transformacgdes da globalizacdo. No Quadro 2.10 esta esquematizada uma
sintese sobre as teorias de IDE tratadas neste capitulo.

Ao analisar a trajetoria das teorias tradicionais de IDE observa-se
gue uma teoria é elaborada para preencher as limitagdes da abordagem
precedente. Isto acontece com as teorias do Poder de Mercado, do Ciclo
do Produto, da Internalizagdo, dos Custos de Transacdo, até chegar a
teoria do Paradigma Eclético, esta, por sua vez, reline as principais
contribui¢Bes de cada teoria anterior e avanga na compreensdo do tema.
Tal abordagem avanca no sentido temporal, bem como, no sentido
geografico de entender os investimentos internacionais. O Paradigma
Eclético foi elaborado no momento em que atores inéditos comegavam a
ter maior participacdo nos IDEs mundiais como emissores. Nota-se,
portanto, que as teorias subsequentes realizam um esforgo no sentido de
transformar a teoria para esses novos atores, a saber, 0s paises em
desenvolvimento.

Cabe, neste interim, expressar dois pontos de vista a respeito das
teorias recentes de IDE — Abordagem Institucional, Paradigma LLL,
Matriz CSA-FSA. No primeiro, é possivel entender que essas abordagens
avangaram nos entendimentos sobre os negdcios internacionais e, mais do
gue isso, trouxeram novos elementos para o quadro analitico. No
segundo, tais abordagens podem ser consideradas como uma adaptacao
do Paradigma Eclético aos paises em desenvolvimento.

A teoria do Poder de Mercado deu o primeiro passo no estudo dos
investimentos internacionais. Sua grande contribuigdo foi aplicar a teoria
da organizacao industrial neoclassica aos negécios internacionais, assim,
coloca que a grande empresa oligopolista detentora de vantagens
especiais tem 0s maiores incentivos para investir em outros paises.
Entretanto, uma vez que os mercados estejam sujeitos as imperfeicdes,
estas podem ser os proprios determinantes dos investimentos, isto €, a
expansdo das empresas além das fronteiras nacionais pode ser um jeito
eficiente de internalizar as externalidades. Além disso, essa teoria
também estabelece que os oligop6lios criam a demanda para seus
produtos primeiro introduzindo-os nos paises desenvolvidos e, em
seguida, nos outros paises, criando um efeito trickle down. A orquestracéo
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desse processo por poucas empresas ndo incentivaria o melhor uso da
evolugdo cientifica e tecnoldgica.

Raciocinio semelhante é a abordagem do Ciclo do Produto, em que
a EMN tem a vantagem de poder ofertar um produto diferenciado em
mercados menos evoluidos. Tal teoria contribuiu parcialmente para a
elaboracdo das vantagens de propriedade, contudo, Vernon se limitou a
observar apenas os casos das EMN norte-americanas que estavam
internacionalizando no pds-guerra.

A falha da teoria do Poder de Mercado foi observada por
Williamson. A teoria dos Custos de Transagdo parte do principio que as
imperfeicbes de mercado sdo as causas dos custos de transacdo, logo, a
internacionalizacdo da producdo seria uma possibilidade de minimizar
tais perdas. Conforme a teoria da Internalizacdo, isto poderia ser feito
€aso uma empresa possua vantagens, como uma tecnologia especifica,
gue compense 0s custos de adentrar no mercado externo. Ambas as
abordagens influenciaram as vantagens de propriedade e de localizacao
elaborada por Dunning.

Baseado nesses aportes tedricos, Dunning elaborou o tripé OLI do
Paradigma Eclético. Além disso, o principal avanco da teoria esta na
inclusdo das estratégias de internacionalizacdo, pois foram capazes de
captar as particularidades dos segmentos industriais e das proprias
empresas. Todavia, essa teoria fica limitada ao seu carater estatico, isto é,
a relacdo dos determinantes e das estratégias sao deterministicas, pois ndo
considera que a internacionalizacdo de uma empresa pode ser um
processo gradual e que o acimulo de aprendizagem e conhecimento sobre
as relagdes internacionais sdo essenciais para o sucesso dos IDEs. Na
sequéncia, a inclusdo dos elementos institucionais no Paradigma Eclético
proporcionou éxito em pontos até entdo ausentes da literatura:
possibilitou atribuir as caracteristicas singulares de cada pais aos
determinantes do investimento e também, ou como consequéncia,
ampliou a analise aos paises em desenvolvimento. Por outro lado, a
Abordagem Institucional manteve a mesma limitacdo do Paradigma
Eclético, ambas ndo destacam o contexto regional, as relacdes
internacionais, as ligagdes com outros governos e a sua duragdo como
também decisivos para o IDEs.

Essa lacuna é completada pelo Paradigma LLL, uma vez que
ressalva a importancia da aprendizagem e das parcerias. Quando
analisado como complemento do Paradigma Eclético e da Abordagem
Institucional, o Paradigma LLL oferece dinamismo a analise. Por fim, o
avancgo principal da Matriz FSA-CSA é o destaque dado ao papel do
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governo nas decisbes de IDE, sobretudo, no caso dos paises em
desenvolvimento.

Nesse contexto, entende-se que 0s aportes tedricos recentes sobre
IDE, se analisados isoladamente, oferecem diversas limitacGes capazes
de impedir uma pesquisa consistente sobre os investimentos de paises em
desenvolvimento como este estudo pretende. No entanto, a alternativa de
compreendé-los em conjunto, em complementacédo, pode tornar o estudo
mais consistente.
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3. OS INVESTIMENTOS DIRETOS NO EXTERIOR DE
PAISES EMERGENTES

Devido ao fato de as economias emergentes terem assumido
destaque nos ultimos anos como emissoras de IDE, faz-se importante
observar as implicagdes de tais investimentos para a economia interna
desses paises, bem como, observar o tamanho e a forma que os fluxos de
IDE tomaram. O objetivo desse capitulo é caracterizar o movimento do
IDE emitido por paises em desenvolvimento nos ultimos anos. Para tanto,
a primeira secdo descreve alguns dos impactos que o IDE emitido pode
ter no ambiente macroecondmico, em seguida é apresentada uma analise
guantitativa por meio de dados e indicadores dos investimentos externos
emitidos por paises em desenvolvimento e, por Ultimo, a analise se
restringe aos movimentos dos fluxos latino-americanos e asiaticos.

3.1 O IMPACTO DA EMISSAO DE IDE EM ECONOMIAS EM
DESENVOLVIMENTO

No contexto dos paises em desenvolvimento, os efeitos dos fluxos
de investimentos foram por muito tempo analisados pela literatura em
relagcdo a sua entrada em tais economias, isto €, como os investimentos
das ETNs estrangeiras, especialmente de paises desenvolvidos, impactam
na economia interna daqueles paises. Esse grupo de paises foi, por um
longo periodo, receptor dos IDE, sobretudo, durante seus processos de
industrializacdo. Como pode ser visto na Figura 3.1, a maioria dos paises
possui estoques de investimento no exterior, mais precisamente, 171
paises emitiram IDE até 2012. O maior emissor de IDE sdo os EUA com
mais de US$ 5 trilhGes investidos. Em seguida estdo os paises da Europa
Ocidental e o Japdo. Tais dados evidenciam a longa trajetdria de
investimentos externos pelos paises desenvolvidos em se tratando do
estoque dos recursos.

Também é possivel observar que, apesar da trajetdria recente,
alguns paises em desenvolvimento estdo se destacando entre 0s emissores
tradicionais. O estoque de IDE emitido por Brasil, China, india, Coreia
do Sul, México, Russia, Malésia, entre outros, esta no mesmo patamar
que aqueles emitidos pelo Canada, Austria, Noruega e Holanda. Em 2012,
0 Brasil foi 20° maior investidor internacional e a Coreia do Sul, 0 25°.
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Figura 3.1 — Panorama mundial da emisséo de IDE, estoque, 2012

Legenda
Emissdo de IDE 2012

Sem emissdo de IDE
[ Até US$ 10 bilhGes
[ Entre USS$ 10 bihGes e US$ 100 bilhdes
[ Entre US$ 100 bilhGes e US$ 1 trilhdo
[ Entre US$ 1 trilhdo e US$ 3 trilhdes
Il Acima de US$ 3 trilhdes

Fonte: UNCTADStat, 2014. Elaboragao prépria.

Os paises em desenvolvimento recebiam 42% do total de IDE
mundial em 1980 e sua participagdo como emissores era de apenas 13%
do total mundial, ilustrado na Figura 3.2. Tais participagdes se alteraram
ao longo do tempo de maneira que o estoque de IDE recebido e emitido
pelos paises em desenvolvimento estdo mais proximos, 34% e 19% do
total mundial, respectivamente.

A partir do momento que a emissdo de IDE pelos paises em
desenvolvimento comegou a ganhar maior proeminéncia no cenério
mundial, a literatura também passou a direcionar a sua atencéo ao impacto
de tais investimentos. E sabido que, tanto no caso dos paises
desenvolvidos, como no dos em desenvolvimento, o IDE emitido possui
efeitos na economia do pais receptor e na economia do pais emissor.

Figura 3.2 — Estoque de IDE recebido e emitido pelos paises em desenvolvimento
e participagdo no total mundial, 1980-2012
10.000 50%

8.000 40%

6.000 30%

4.000 20%

US$ Bilhdes

2.000 10%

0%

Fonte: UNCTADStat, 2013.



95

O IDE pode contribuir de diferentes maneiras, direta e
indiretamente, para a economia e para o desenvolvimento de um pais. O
principal beneficio adquirido pelos paises com a emissdo do IDE é a
melhoria da competitividade no desempenho das empresas e industrias
envolvidas. Esses ganhos podem levar a vantagens econdmicas, como a
capacidade de sustentar o crescimento em um ambiente aberto, contribuir
para a transformacdo industrial e modernizacao das atividades de valor
agregado, melhorar o desempenho das exportacdes, impulsionar a renda
nacional e ofertar melhores oportunidades de emprego. Ao mesmo tempo,
o0 IDE pode representar varios riscos para a economia emissora, pois as
saidas de capital podem resultar em redugdo do investimento domestico e
adicGes menores ao capital social, como também levar ao esgotamento de
determinado setor da economia e perda de empregos. O resultado liquido
para 0 pais emissor depende, entre outros fatores, dos motivos que
fundamentam a decisdo das empresas e as estratégias de investimento
estrangeiro além das caracteristicas da economia interna. O Quadro 3.1
relaciona alguns possiveis beneficios e custos da internacionalizacéo.

Quadro 3.1 — Possiveis beneficios e custos da emissdo de IDE

Beneficios Custos
o Aumentar a lucratividade, receitas e S
L e Perdas de capital;
ativos;
o Expandir o mercado e melhorar o poder |e Recursos muito espalhados, o que pode
de mercado; comprometer as operacdes globais;

e Risco de assumir os resultados da
expansdo da rede de mercados;

o Melhor controle da cadeia de « Risco de faléncia e fechamento do

suprimentos; negocio.

o Acessar conhecimentos, competéncias

gerenciais e tecnologia;

o Adquirir nomes de marcas;

o Melhorar a competitividade empresarial;

o Melhorar a imagem corporativa;

o Melhorar a experiéncia e exposigao

internacional;

o Acessar recursos naturais.

Fonte: Adaptado de UNCTAD, 2007.

o Fortalecer os canais de comércio;

O ponto de partida para avaliar o impacto do IDE na economia
interna é examinar como e em que medida a internacionalizacéo via IDE
influencia a competitividade de uma empresa investidora. Diversas
abordagens tém sido usadas para definir e analisar a competitividade em
diferentes niveis (nivel da empresa, industria, regido e pais). De acordo
com estudo realizado pelo Schwab e World Economic Forum (2013), o
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conceito de competitividade de um pais é o conjunto de instituices,
politicas e fatores que determinam o nivel de produtividade do mesmo. O
nivel de produtividade, por sua vez, estabelece o nivel de prosperidade
que pode ser obtido por uma economia, como também, determina as taxas
de retorno obtidas pelos investimentos internos, os quais Sd0 0S
condutores da sua taxa crescimento. Isto é, uma economia competitiva
consegue sustentar seu crescimento em longo prazo.

No ambiente empresarial/industrial, a competitividade é definida
por Haguenauer (1989, p. 167) como “a capacidade de uma industria (ou
empresa) produzir mercadorias com padrfes de qualidade especificos,
requeridos por mercados determinados, utilizando recursos em niveis
iguais ou inferiores aos que prevalecem em industrias semelhantes no
resto do mundo, durante certo periodo de tempo”. Adicionalmente, a
definicdo oferecida por Silva (2001, p. 37) liga a nocdo de
competitividade com a nog¢do de concorréncia: “a competitividade ¢
entendida como a capacidade das firmas de estabelecer estratégias que
compreendam tanto o contexto externo (mercado e sistema econémico)
guanto o interno (sua organizacdo) a fim de manter ou superar a sua
participa¢do no mercado no processo de competicao”.

Ao abordar o impacto do IDE na competitividade das empresas, é
necessério fazer a distingdo entre a estratégia de explorar ativos e a
estratégia de aprimorar ativos. Um projeto de IDE que busca explorar
ativos pode promover diretamente a expansdo de uma empresa no
mercado, contribuindo assim para uma melhoria relativamente rapida de
seus recursos financeiros, bem como, do seu desempenho no mercado.
Um projeto de IDE que visa ao aprimoramento de ativos, por outro lado,
influencia o desempenho de uma empresa indiretamente através do acesso
aos recursos e a aquisicdo de ativos estratégicos que podem ajudar a
melhorar a sua competitividade e, consequentemente, seu desempenho
em longo prazo (UNCTAD, 2006). A medida que a empresa se beneficia
do IDE depende da sua capacidade de absorver e integrar os ativos
adquiridos em suas atividades.

O estudo da UNCTAD (2006) estabelece que os impactos na
competitividade na economia emissora de IDE dependem das estratégias
seguidas pelo mesmo. Através da estratégia que busca eficiéncia
(efficiency seeking), as empresas podem melhorar a sua competitividade
acessando insumos mais baratos de producdo ou obtendo economias de
escala por meio da integragéo vertical e horizontal. O aumento dos custos
na economia doméstica € uma das principais forcas que impulsionam o
crescimento do IDE das empresas dos paises em desenvolvimento. A
estratégia de busca por recursos naturais (natural resource seeking)
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também pode contribuir para a competitividade da empresa, esse tipo tem
sido crescentemente adotado nos ultimos anos por ETNs de paises em
desenvolvimento dos setores industriais primarios. A emissdo de IDE
permite que as ETNs de paises em desenvolvimento acessem recursos
além da sua fronteira nacional e até mesmo em escala global de tal forma
gue possibilita a expansdo da producdo e das reservas mantendo a
competitividade, como ocorre com ETNs das areas de mineragéo,
extracdo de petréleo e gas.

Parte do IDE emitido por paises em desenvolvimento é relacionada
as atividades de ETNs que procuram ativos estratégicos (strategic asset
seeking). A aquisi¢do de ativos como tecnologia, competéncias, P&D,
marcas e redes de distribuicao pode permitir o aumento do valor agregado
dos produtos e servicos e proporcionar ganhos de competitividade. O IDE
pode ser usado por ETNs de paises em desenvolvimento como um meio
de obter recursos tecnoldgicos e aprendizagem através de parcerias com
empresas de paises avancados. A aprendizagem organizacional
geralmente acompanha o processo de internacionalizacdo das ETNs.
Nesse sentido, o desempenho das empresas pode ser apreendido em duas
dimensdes: financeira, por exemplo, retorno sobre ativos e lucro, e
operacional, como eficiéncia e market share (UNCTAD, 2006).

Nestes termos, a emissdo de IDE pode ajudar as empresas a
alcangar diversos objetivos estratégicos, tais como expandir 0 acesso aos
mercados, aumentar a eficiéncia e adquirir recursos naturais e ativos
estratégicos. Além disso, também possibilita a criagdo de canais de
comeércio através dos quais a empresa pode se mover para cima da cadeia
de valor envolvendo-se em atividades de maior valor agregado e
ampliando sua competitividade. Entretanto, esse tipo de investimentos
também estéa sujeito a riscos e dificuldades, os quais podem ocasionar em
custos. Desta forma, uma adequada capacidade gerencial e planejamento
estratégico sdo cruciais para a empresa maximizar os beneficios da
internacionalizacdo. As politicas governamentais podem desempenhar o
papel de criar o ambiente propicio ao investimento de forma a ajudar as
empresas a obter vantagens das oportunidades de internacionalizacdo e
fortalecer sua competitividade na globalizagdo econdmica mundial.

A anélise da UNCTAD (2006) identificou que tanto nos paises em
desenvolvimento quanto nos desenvolvidos, as interacdes e conexdes
entre as opera¢Bes de ETNSs nacionais e estrangeiras e outras empresas
domeésticas determinam o impacto sobre a economia interna. No entanto,
uma contribuicéo positiva de IDE para a competitividade de uma empresa
ndo é uma condi¢do suficiente para que o projeto ofereca um beneficio
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liquido para a economia. Devido a possivel divergéncia de interesses
publicos e privados, bem como a possibilidade de falhas de mercado ou
do governo, o que é bom para uma empresa pode ndo ser necessariamente
bom para a sua economia doméstica. O impacto das ETNs de paises em
desenvolvimento em matéria de competitividade industrial em suas
economias de origem através de ligacdes com outras empresas depende,
em certa medida, da trajetdria de internacionalizagcdo que as empresas
tomam. As diferengas no grau de desenvolvimento das industrias dos
paises em  desenvolvimento resultam em uma desigual
internacionalizacdo das suas empresas, o qual pode ser liderado pelas
indUstrias mais avangadas. 1sso pode ter implicagbes importantes para o
desenvolvimento e para a competitividade das inddstrias menos
avancgadas. Por isso a importancia da existéncia de ligagdes entre as
industrias internacionalizadas com as empresas domésticas de distintos
niveis de maturidade tecnolégica.

Os spillovers das ETNs de um pais para outras empresas nacionais
estdo, na maioria das vezes, condicionados a existéncia de clusters
industriais na economia doméstica, como também a participacdo em
cadeias de valor e a formacéo de um Sistema Nacional de Inovacao (SNI).
Este Gltimo depende, principalmente, da extensdo do agrupamento de
agentes publicos e privados no progresso tecnoldgico localizado no
territério nacional, incluindo a parceria das ETNs com as empresas
domésticas, com as universidades e com os institutos publicos de
pesquisa. Como as ETNs tém acesso privilegiado as fontes de tecnologia
estrangeiras, a sua contribui¢do para o desenvolvimento nacional por
meio de tais parcerias é categorica.

Cabe também salientar que, para melhorar a competitividade das
suas industrias, os paises precisam reestruturar continuamente as suas
economias, ou seja, eles precisam mudar a composi¢do da produgéo, do
emprego e das exportaces em todos os setores, industrias ou tipos de
atividades a medida que os mesmos crescem. Isto pode ser conseguido
mediante a transmissdo bem sucedida de competitividade da ETN para as
operacbes domésticas através dos canais acima relacionados. A
reestruturacdo e a modernizacdo sdo condi¢fes importantes para as
economias em desenvolvimento que procuram sustentar o crescimento
econdmico e se mover em direcdo a atividades de maior valor agregado
(UNCTAD, 2006). Nesse sentido é importante frisar que a emissdo de
IDE é apenas um dos VAarios canais internacionais para ter acesso aos
recursos, aos mercados e capacidades necessarios para melhorar o padréo
industrial de uma economia aberta, outros canais incluem o IDE recebido,



99

as importacGes, os acordos contratuais e as aliancas entre empresas
nacionais e estrangeiras.

Considerando que a melhoria da competitividade industrial é
provavelmente o efeito mais importante decorrente da emissdo de IDE na
economia de origem, uma preocupa¢do primordial evidencia-se em
orientar as politicas nacionais nesta questdo. Desta forma, é necessario
analisar o impacto do IDE nas variaveis macroeconémicas, tais como
Balanco de Pagamentos, FBCF, emprego, comércio externo e base
tecnoldgica.

i) Balango de Pagamentos

Os fluxos financeiros relacionados com o IDE incluem as saidas
de capitais do pais de origem e uma grande variedade de entradas, direta
ou indiretamente relacionados, tais como rendimentos dos investimentos,
royalties, taxas e pagamentos de servigos. Os projetos de IDE tendem a
resultar em mais saidas financeiras no Balanco de Pagamentos do pais de
origem em uma fase inicial, mas isso muda gradualmente tornando as
entradas superiores, uma vez que os rendimentos de tais investimentos
retornam na forma de renda e outros pagamentos. No entanto, a relagdo
entre entradas e saidas pode variar ao longo do tempo e 0s novos
investimentos ou lucros reinvestidos podem aumentar novamente o
aumento das saidas financeiras liquidas. A 6tica inversa também serve
para a entrada de IDE e cabe ao governo regular tais investimentos,
sobretudo, no tocante & remessa de lucros.

Além da questdo do equilibrio das entradas e saidas, uma
preocupacdo para alguns paises de origem do investimento refere-se ao
potencial de fuga dos capitais, conforme apontado por UNCTAD (2006).
A economia interna dos paises em desenvolvimento tende a ser menos
estavel do que a de paises desenvolvidos, portanto, esse pode ser um
incentivo para que algumas empresas invistam no exterior, mesmo em
situacBes em que o investimento interno seria mais rentavel. Ademais,
algumas ETNs de paises em desenvolvimento investem grandes
guantidades de IDE em centros financeiros offshore.

Desta forma, os fluxos financeiros relacionados com IDE podem
contribuir para um ganho ou uma perda de capital financeiro em
detrimento do potencial investimento na economia interna. Algumas
ETNs de paises em desenvolvimento investem no exterior explicitamente
para ganhar acesso aos mercados financeiros de paises desenvolvidos a
fim de reduzir a dependéncia ou a completar o financiamento da base
domeéstica. Além disso, em algumas economias em desenvolvimento, a



100

emissdo de IDE financiada por fontes domésticas pode ser visto como
uma perda de capital financeiro que poderia ter sido usado para
investimento interno. Do ponto de vista das ETNs, pode haver
oportunidades de investimento limitadas no pais de origem, contudo, pela
perspectiva do pais de origem pode haver muitos projetos socialmente
desejaveis que requerem um investimento adicional, o que implica uma
divergéncia de interesses entre as empresas e 0 pais. Outra razao pode ser
a aspiracdo das empresas em saltar para o status global, levando-as a se
deslocar para as economias desenvolvidas (UNCTAD, 2006).

i) Financas publicas

O impacto financeiro do IDE na economia interna também pode
ser influenciado pelas interagdes entre as ETNSs e as financas publicas do
pais de origem. Por um lado, o governo podera subsidiar o investimento
no exterior de empresas e, por outro lado, o governo pode usar as receitas
do orgamento para adquirir o controle sobre as empresas que investem no
exterior (UNCTAD, 2006). O apoio do governo para a
internacionalizacdo pode estar ancorado nas politicas industriais cuja
meta é realizar o upgrade tecnol6gico das empresas nacionais. Ademais,
0 apoio financeiro ndo precisa ser fornecido diretamente pelo governo,
uma vez que os recursos podem ser originarios de agéncias autbnomas.

iii)  Investimento doméstico

Do ponto de vista de desenvolvimento e do crescimento, 0 que
acontece com o investimento interno ou a formacéo bruta de capital fixo
é a referéncia mais comum para analisar o impacto do IDE. Isto é assim
ndo somente porque o investimento interno é uma importante fonte de
crescimento do PIB, mas também porque permite medir em que grau a
alocacdo de recursos para projetos no exterior leva a uma queda ou
aumento do investimento doméstico. As evidéncias sobre impacto do IDE
de paises desenvolvidos sobre a FBCF nacional, observadas pelo estudo
da UNCTAD (2006), tendem a apontar, com algumas excecdes, a
hipotese de que ela tem um impacto positivo sobre o investimento do pais
de origem. Na maioria das economias em desenvolvimento, o impacto
esperado pode ser que seja semelhante ao observado em paises
desenvolvidos. No entanto, as diferencas de impacto podem ser
observadas devido as diferengas nas motivagdes ou 0 no estagio de IDE,
ou ainda as diferencas nas dotagdes de recursos domésticos. A motivacdo
para acessar tecnologias no exterior pode ser interpretada como um fator
gue leva a eliminacdo de um gargalo importante para o desenvolvimento
e, consequentemente, aumenta o investimento domeéstico.
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iv)  Comércio exterior

Segundo a analise da UNCTAD (2006), o impacto do IDE no
comércio exterior do pais emissor esta relacionado com as estratégias de
tais investimentos. Se as empresas transnhacionais buscam recursos
naturais, o IDE pode aumentar as importacGes desses recursos e as
exportacfes dos insumos necessarios para a extracao. No caso das ETNs
gue seguem a estratégia de busca de mercado pode-se esperar um
crescimento nas exportagdes de produtos intermediarios e de bens de
capital do pais de origem para o pais anfitrido. Quando a motivacéo ¢ a
busca por eficiéncia ou a reducéo de custos, o IDE pode aumentar as
exportacfes, bem como as importacBes, especialmente de comércio
intrafirma, de acordo com sua extensdo e acordos com empresas de
atividades de producdo integrada.

A relacéo entre IDE e o comércio exterior também depende das
caracteristicas do setor e da possibilidade de comercializagdo dos bens e
servicos produzidos por essa indUstria. Se a possibilidade de
comercializagdo é limitada ou mesmo inexistente, como no caso de
muitos servigos, ndo ha muitos efeitos comerciais diretos. Em economias
em desenvolvimento com renda alta, a emisséo de IDE, sobretudo quando
direcionado a outros paises em desenvolvimento, pode ser um fator que
contribui para a ampliacdo das exportagdes. As ETNs dos paises
desenvolvidos e em desenvolvimento com o objetivo de captar e manter
0s mercados estrangeiros precisam se engajar nas exportacfes e no IDE
simultaneamente e, as vezes, o IDE pode até preceder o comércio externo.

V) Emprego

O emprego é uma area de impacto, em que os interesses das
empresas que investem no exterior e seus governos podem divergir.
Enquanto a ETN pode estar interessada em otimizar o uso dos recursos
do trabalho dentro de sua rede corporativa global, o governo pode estar
interessado em maximizar o emprego nacional. O efeito da emissdo de
IDE no emprego doméstico depende do tipo de investimento realizado,
da complementaridade ou substituicdo da atividade no exterior em rela¢éo
ao pais de origem e do grau que as entradas provém do pais de origem. O
IDE que objetiva a busca de eficiéncia é susceptivel de ter um impacto
maior sobre 0 emprego no pais de origem, especialmente quando se trata
de realocacdo de atividades que estdo no inferior da cadeia de valor. Sob
um cenario mais favoravel para a economia doméstica, o investimento no
exterior pode aumentar a demanda por habilidades de alto nivel e por
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servigos de gestdo e elevar as exportacdes de bens intermediarios do pais,
levando a uma mudanga estrutural e, ndo necessariamente, reduzido o
emprego na economia doméstica. Sob um cenéario menos favoravel, o
investimento no exterior pode substituir as atividades realizas no pais de
origem (UNCTAD, 2006).

vi)  Base tecnoldgica

O impacto do IDE na base tecnoldgica do pais de origem possui
particular importncia no contexto da competitividade industrial dos
paises em desenvolvimento. Os ganhos para a economia doméstica
incluem feedbacks tecnoldgicos decorrentes do IDE, sobretudo quando o
investimento é realizado em uma economia tecnologicamente mais
avancada, oportunidades de negécio para os fornecedores de tecnologia
no pais de origem e o controle sobre a utilizagdo da tecnologia, esta Ultima
é exclusividade do IDE em comparacéo com outras formas de exportacéo
de tecnologia. O IDE pode aumentar as capacidades tecnoldgicas na
economia doméstica através da formacdo de spillovers de tecnologia das
operagdes no exterior. Por outro lado, também h& espaco para spillovers
de conhecimento para as empresas concorrentes nos paises de
acolhimento (UNCTAD, 2006).

Zhao e Ling (2008) argumentam que, como as fontes de
conhecimento tecnolégico mais avancadas estdo localizadas em centros,
sobretudo, em paises desenvolvidos, o IDE pode fornecer um importante
canal para facilitar a difusdo do conhecimento superando a restri¢do
geografica. Os spillovers tecnoldgicos ocorrem quando as empresas
locais se beneficiam de um melhor conhecimento e de tecnologias de
producgdo por meio da entrada de investidores estrangeiros. Por outro lado,
os spillovers tecnolégicos também podem ocorrer quando ha a emissao
de IDE, em que as empresas tiram proveito do capital tecnoldgico e
humano local que ndo existiria ou seria mais custoso no mercado
domeéstico. Essas empresas podem procurar por tais spillovers, direta ou
indiretamente, localizando-se proximas a sede e instalagdes de producéo
de seus concorrentes tecnologicamente mais avancados. A utilizacdo da
alavancagem e da articulagdo em busca de aprimoramento tecnolégico é
considerada na literatura como uma das motivagdes dos paises em
desenvolvimento realizarem IDE 9

Zhao e Ling (2008) descrevem que existem quatro mecanismos
principais pelos quais o IDE pode gerar spillovers tecnoldgicos positivos
para os paises emissores. O primeiro mecanismo é o “compartilhamento
de gastos em P&D”, isto ¢, as ETNs aproveitam os spillovers originados
por empresas do pais de acolhimento e, assim, reduzem seus gastos



103

préprios em P&D. Tal compartilhamento pode ocorrer quando as
empresas investem em locais intensivos em P&D ou por meio da
expansdo do mercado e economias de escala. O segundo mecanismo € o
“retorno do P&D do exterior”, o qual se refere ao melhoramento da
tecnologia no pais de origem através do envio de nova tecnologia
desenvolvida por subsidiarias no exterior para as empresas-matriz. Em
alguns casos, as subsidiarias estrangeiras de uma ETN servem como um
canal de transmissdo do conhecimento absorvido nos paises de
acolhimento para o pais de origem.

O terceiro mecanismo € a “transferéncia de tecnologia reversa”, o
gual consiste na transferéncia de tecnologia reversa por meio do IDE aos
paises tecnologicamente mais avancado. Esse mecanismo geralmente
ocorre através de F&A transfronteiricas ou pela P&D em conjunto com
empresas estrangeiras. Desta forma, as empresas tecnologicamente
menos avangadas podem acompanhar as novas tendéncias de
desenvolvimento e de transferéncia de novas tecnologias, promovendo a
modernizacdo nos paises de origem. O Ultimo mecanismo é a
“substituicdo das atividades de P&D secunddrias” em que as empresas-
matriz podem terceirizar as atividades de P&D inferiores e/ou realocé-las
no exterior, o que lhes permitem concentrar-se sobre os principais
projetos de P&D e, assim, fortalecer a capacidade de inovacéo do nucleo
(ZHAO; LING, 2008). A Figura 3.3 esquematiza 0s mecanismos de
melhoramento tecnolégico através da emisséo de IDE.

Figura 3.3 — Mecanismos de emissdo de IDE e melhoramento tecnoldgico
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Fonte: Adaptado de Zhao e Ling (2008).

A transferéncia de tecnologia reversa, em que o conhecimento
adquirido por empresas estrangeiras é canalizado de volta ao pais de
origem, é uma das formas mais importantes de mitigar os riscos e
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preocupacdes sobre o possivel desgaste da vantagem tecnoldgica do pais
de origem. Além disso, com o fenbmeno da globalizacdo, os fluxos de
tecnologia sdo cada vez mais um fenémeno de duas vias, de modo que as
entradas e saidas podem reforgar-se mutuamente. A transferéncia reversa
e os fluxos nos dois sentidos da tecnologia sdo questdes especialmente
relevantes para os paises em desenvolvimento, pois pode haver um
impacto significativo na sua economia interna se o pais anfitrido esta
relativamente avancado em termos tecnoldgicos e se o pais de origem tem
a capacidade de absorver as tecnologias importadas (UNCTAD, 2006).

3.2 MOVIMENTO RECENTE DE IDE EMITIDO POR PAISES EM
DESENVOLVIMENTO

Conforme colocado no Capitulo 2, os fluxos de IDEs expandiram-
se extraordinariamente nas trés Gltimas décadas como efeito do fenémeno
da globalizacdo recente. Ha mais de meio século, as ETNs dos paises
avangados tém funcionado como um canal de transmissdo de capital,
tecnologia, marketing e experiéncia gerencial que, sob certas condigdes,
desempenham um papel importante no processo de transformacgdo e
crescimento econdmico. Tais competéncias 0s paises menos
desenvolvidos tém experimentado com mais intensidade somente ao
longo das Gltimas duas décadas. Nesse processo, algumas empresas de
paises emergentes, em transicdo e em desenvolvimento, acumularam
capital e know-how suficiente para investir no exterior por conta propria.
Assim, a emissdo de IDE pelos paises em desenvolvimento foi
impulsionada, principalmente, pelo processo de abertura comercial e
financeira, bem como por sua crescente participagdo em redes
internacionais de producao.

As primeiras fontes de IDE dos paises em desenvolvimento foram
um pequeno grupo de economias, incluindo Argentina, Brasil, Hong
Kong, india, Coreia do Sul?, Cingapura e Taiwan. E a partir da década de
1990 um nlmero cada vez maior de paises em desenvolvimento,
incluindo Chile, China, Egito, Malésia, México, Africa do Sul, Tailandia
e Turquia, tornaram-se importantes fontes de IDE. Dentre esses paises,
outro grupo também desperta a atencdo dos pesquisadores formado pelo
Brasil, Russia, India, China e, mais recentemente, Africa do Sul, os
chamados BRICS.

2 A Coreia do Sul é considerada um pais em desenvolvimento de acordo
com a United Nations Conference on Trade and Development (UNCTAD), a qual
é referéncia nas informagdes sobre o IDE.
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Figura 3.4 — Estoque de IDE emitido por paises em desenvolvimento, 1980-2012
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Fonte: UNCTADStat, 2013.

Os investimentos emitidos por paises em desenvolvimento como
um todo comecgaram a ganhar expressao ao longo da década de 1990. Foi
durante esse periodo que também algumas economias se destacam das
demais, é o caso de Hong Kong, China, Cingapura e Russia que, nos
altimos, anos emitiram mais de US$ 400 bilhdes. A emisséo de IDE pelo
Brasil, Coreia do Sul e Taiwan também apresenta uma ligeira vantagem
frente aos demais, cerca de US$ 200 bilhdes nos ultimos trés anos. O
restante dos paises nunca emitiu mais de US$ 200 bilhes durante os anos
analisados, conforme a Figura 3.4.

Cabe observar que a emissdo de IDE pelos paises em
desenvolvimento ndo é um fendbmeno novo, visto que as ETNs desses
paises tém investido no exterior por décadas, em 1980 representavam
13% do total mundial. Contudo, a magnitude desses recursos tem sido um
acontecimento inédito. Embora o estoque de IDE emitido por paises
desenvolvidos seja expressivamente maior que o daqueles em
desenvolvimento (US$ 18,7 trilhdes contra US$ 4,9 trilhdes em 2012), a
taxa de crescimento é maior ou fica no mesmo patamar desde 2004. Além
disso, a taxa de crescimento dos paises em desenvolvimento foi superior
a dos paises desenvolvidos na maioria dos anos desde 1990, com ilustra
a Figura 3.5.



106

Figura 3.5 — Estoque e taxa de crescimento do IDE emitido pelos paises
desenvolvidos e em desenvolvimento, 1980-2012
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Fonte: UNCTADStat, 2013.

A Figura 3.6 contém a razdo entre o estoque de IDE emitido pelo
IDE recebido (IDEg/IDER) e o relaciona com o PIB per capita de alguns
paises desenvolvidos e em desenvolvimento. Constata-se que a maioria
das economias emergentes tem a razdo IDEg/IDEg menor que um (1), com
a notavel excecdo de Taiwan (3,81) e, com menos destaque, da Coreia do
Sul (1,33). Esta figura também mostra que ha uma relagéo positiva entre
0 PIB per capita e a razdo IDEg/IDEg, como apontado pelo Investment
Development Path. Assim sendo, essa teoria esta em conformidade com
a realidade empirica, embora outras pesquisas tém mostrado que a razéo
IDEE/IDER também depende de outros fatores especificos dos paises, tais
como a qualidade das instituicdes e estrutura econémica.
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Figura 3.6 — Relag&o entre o estoque emitido e recebido de IDE e o PIB per capita
de paises desenvolvidos e em desenvolvimento selecionados, 2012
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Fonte: UNCTADStat, 2013. Elaboragdo propria.

Apesar do continuo crescimento do estoque de IDE, como também
da sua taxa de crescimento, emitido pelos paises em desenvolvimento, é
notavel que a sua capacidade de expansdo possa ser ainda maior. De
acordo com os dados da Tabela 3.1, os paises em desenvolvimento
possuem uma relacdo entre o estoque de IDE emitido e o PIB baixa —
menor que 20% -, enquanto essa mesma razdo para 0S paises
desenvolvidos é o maior que o dobro — 43,3% em 2012. O mesmo pode
ser inferido referente aos IDE emitidos em relagdo & FBCF, cuja razéo
dos paises em desenvolvimento é significativamente pequena.

Tabela 3.1 — Estoque de IDE recebido e emitido em relagdo ao PIB e fluxo de
IDE recebido e emitido em relagdo a FBCF de paises desenvolvidos e em
desenvolvimento, 1980-2012

1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2011 2012

= IDEE/PIB 58% 86% 11,1% 14,7% 285% 32,4% 42,6% 39,4% 43,3%
] ¢ IDERPIB  49% 65% 89% 11,0% 228% 254% 32,3% 304% 33,0%
= é © IDEg/FBCF 25% 29% 58% 62% 20,6% 10,8% 14,4% 151% -

3 IDER/IFBCF  2,4% 2,1% 4,4% 45% 215% 90% 97% 105%

IDEE/PIB 28% 34% 38% 56% 129% 13,3% 16,7% 16,3% 17,5%
IDER/PIB  11,7% 14,7% 13,4% 14,4% 253% 258% 312% 28,6% 30,4%
IDEE/FBCF  05% 07% 14% 38% 92% 51% 67% 5% -
IDER/IFBCF  1,2% 25% 39% 7,9% 16,2% 12,0% 10,2% 10,1%

Paises em
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mento

m
o
=
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: UNCTADStar, 2013.
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Alguns estudos apontam que a maioria das ETNs tende a investir
regionalmente e em outros paises em desenvolvimento antes de assumir
0 resto do mundo (AYKUT; GOLDSTEIN, 2006; DUNNING, KIM e
PARK 2008; RUGMAN, 2007; RUGMAN; DOH, 2008). Elas tendem a
investir perto de seu pais de origem e onde adquiriram alguma
familiaridade com o comércio, ou lagos étnicos e culturais. Conforme
apontado por Matthews (2006) no Paradigma LLL a orientagdo para o
exterior de ETNs emergentes é feita por meio de ligacdes e redes, as quais
sdo formadas, na maioria das vezes, com antigos parceiros comerciais. A
crescente abertura ao capital comercial e financeiro criou oportunidades
nos paises em desenvolvimento e desempenhou um papel importante na
recente onda de investimentos Sul-Sul®, como pode ser visto na Tabela
3.2. A maioria dos paises em desenvolvimento selecionados destinam
seus investimentos aos paises em desenvolvimento da sua regido ou de
outros continentes.

Apesar das vantagens das aplica¢@es intrarregionais, as empresas
de paises em desenvolvimento estdo cada vez mais se aventurando para
além da sua regido de origem. Dunning, Kim e Park (2008) argumentam
gue ha evidéncias de que os investimentos pds-2000 se concentram em
buscar novas tecnologias, marcas e competéncias organizacionais —
aprimoramento de ativos via IDE — que sdo direcionados, principalmente,
aos paises desenvolvidos.

Tabela 3.2 — Destino dos fluxos de IDE emitido por paises em desenvolvimento,
média 2009-2011

Paises Regido Norte Resto do Sul
Hong Kong 43% 8% 49%
Israel 36% 17% 47%
Turquia 58% 5% 37%
Tailandia 62% 10% 28%
Africa do Sul 21% 54% 24%
india* 30% 47% 23%
Malésia 61% 18% 22%
Russia 7% 3% 20%
Coreia do Sul 52% 39% 9%
México 33% 67% 0%
Brasil* 49% 54% -3%
Peru** 86% 21% -1%

Fonte: IMF, 2013. *Dado de 2009 indisponivel. **Dado de 2011 indisponivel.

% Os termos “Norte” e “Sul” tém sido usados na literatura para denotar
paises desenvolvidos e em desenvolvimento, respectivamente. Assim, 0s
investimentos Sul-Sul representam os IDEs emitidos por paises em
desenvolvimento cujo destino sdo, igualmente, paises em desenvolvimento.
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De acordo com Aykut e Goldstein (2006), os fluxos IDEs Sul-Sul
sdo altamente concentrados nos setores extrativistas e nos servigos, uma
vez que as empresas de paises em desenvolvimento tém participado de
diversos processos de F&A desses setores. O progresso na liberalizacéo
do setor de servigos tem sido um fator importante para o recente aumento
dos fluxos de IDE Sul-Sul. Em primeiro lugar, a privatizagdo de empresas
estatais no setor de infraestrutura proporcionou grandes oportunidades
para as empresas desses paises adquirirem ativos importantes no mercado
interno e expandir regionalmente. Em segundo lugar, em comparacdo
com outros setores, o setor de servicos muitas vezes requer maior
proximidade entre produtores e consumidores e também favorece a
familiaridade cultural e étnica, o que pode gerar sinergias para o
desenvolvimento de empresas nacionais.

Figura 3.7 — Distribuicdo setorial do estoque emitido de IDE pelos paises
desenvolvidos e em desenvolvimento, 1990 e 2010
Paises desenvolvidos - 1990 Paises desenvolvidos - 2010
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Fonte: UNCTAD — WIR, 2010.

Como ilustra a

Figura 3.7, a maior participacdo do setor de servigos no IDE
emitido é uma tendéncia mundial, tanto os paises desenvolvidos, como
também os em desenvolvimento, aumentaram a emissao de investimentos
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destinados ao terceiro setor. O crescimento da participacdo dos servicos
nos IDEs emitidos por paises em desenvolvimento reflete na igualmente
maior participacao desse setor nos seus PIBs.

Contudo, a maior participacdo do setor de servi¢os ndo significou
gueda dos investimentos na industria. Conforme consta na Tabela 3.3, as
atividades industriais receptoras dos IDEs dos paises em
desenvolvimento cresceram expressivamente nas Gltimas trés décadas. O
IDE investido na fabricacdo de veiculos e outros equipamentos de
transporte cresceu, em média, 121% ao ano, em maquinas e equipamento
cresceu 110% ao ano e produtos de metal, 91% ao ano.

No tocante as motivacdes e estratégias das ETNs de mercados
emergentes para realizar investimentos no mercado externo, Aykut e
Goldstein  (2006) argumentam que, enquanto ETNs dos paises
desenvolvidos podem facilmente encontrar os recursos e as capacidades
de expandir internacionalmente se assim desejarem. Tal conjuntura nédo é
a mesma no caso das empresas dos paises em desenvolvimento, as quais
se internacionalizam a fim de construir as suas vantagens. Ademais, a
internacionalizacdo € vista como uma estratégia de crescente integragdo
na economia global, sendo que o surgimento de redes de produgdo
internacionais tem favorecido uma maior conexdo do processo de
acumulacdo de capacidades, de modo que a estratégia de
internacionalizagdo torna-se fortemente entrelagada com as estratégias de
diversificacdo tecnoldgica e de produto.

Tabela 3.3 — Estoque de IDE emitido pelos paises em desenvolvimento por
atividades industriais, 1990 e 2010

L . - 1990 2010
Alividades industriais Milhes USS % _ Milhdes US$__ %
Alimentos, bebidas e fumo 342 4,1 6.461 23
Textil, vestuério e couro 1.202 14,3 9.852 35
Produtos de madeira 1.100 13,1 2.588 0,9
Impressdo e reprodugao 66 08 176 0,1
Coque, produtos do petroleo e energia nuclear 41 05 2.190 0,8
Produtos quimicos 220 2,6 9.677 34
Produtos de borracha e plastico 1.027 12,2 4.089 1,4
Produtos de minerais ndo metalicos 346 4,1 4.359 15
Produtos de metal 39 0,5 13.489 4.8
Maquinas e equipamentos 4 0,0 3.213 11
Equipamentos eletroeletrénicos 107 1,3 29.072 10,3
Instrumentos de precisdo 0 0,0 848 0,3
Veiculos e outros equipamentos de transporte 11 0,1 14.378 51
Outras indUstrias 88 1,0 4.039 14
Né&o especificado 3.816 45,4 178.814 63,1
Total 8.410 100,0 283.248 100,0

Fonte: UNCTAD — WIR, 2010.
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Assim como colocado por Dunning, Kim e Park (2008) como uma
caracteristica das ETNs dos mercados emergentes dos anos 2000,
Matthews (2006) e Aykut e Goldstein (2006) também expdem que a
internacionalizacdo é motivada pelo aprimoramento de ativos. As ETNs
de paises em desenvolvimento tendem a se apropriar das inovagoes
estratégicas e organizacionais com o objetivo de se estabelecerem nos
setores industriais ja densamente ocupados pelas concorrentes de paises
avancados. Ao fazer isso, elas se beneficiam de uma estreita janela de
oportunidade disponivel para os paises retardatarios. E importante
considerar que tais estratégias sdo fortemente influenciadas pelo ambiente
institucional dos paises ou regides de origem. O Quadro 3.2 elenca alguns
motivos especificos dos IDE emitidos por empresas dos paises em
desenvolvimento.

Quadro 3.2 — Motivos especificos da emissdo de IDE por ETNs de mercados

emergentes
Pais Caracteristica
Amplamente regional (América Latina); mas recente expansao dentro do
Brasil Canada, investimentos substanciais em petréleo e no setor financeiro,

alguns desses para paises paraisos fiscais.

Amplamente em busca de mercado e recursos naturais, mas recentemente
China em atividades relacionadas a tecnologia e marcas. Consideravel apoio

estatal direto ou indireto.

Principalmente em Mainland (China), mas alguns em paises mais pobres da
Hong Kong  Asia e Africa motivados pelos custos reduzidos e em busca de mercado

tanto em atividades industriais quanto em servigos.

Inicialmente em busca de novos mercados e para escapar das restri¢des do
india governo, mas recentemente mais direcionados a acessar e adquirir

tecnologias e marcas.

Escapar dos custos altos e das dificuldades do mercado de trabalho interno,
Coreia do Sul bem como, do mercado saturado. Crescimento do IDE em busca de ativos

na Europa e EUA.

Importancia dos bancos offshore, transportes e uma série de atividades
Malésia diversificadas. Alguns IDEs para aprimoramento de ativos na Europa e
EUA.
Amplamente dentro da América do Norte e do Sul. Em busca de mercados

México e conhecimento na tentativa de se tornar o maior player global (Cemex).
Riissia Inve_sti~mento amp]gmente em gnergia e mineracéo. Objetivo de evitar as
restricOes regulatdrias domésticas.
Investimento para acesso a mercados dominante, mas em busca de baixo
Singapura custo de 'méo de_obra t'ambé[n' — para algumas atividades ir)ter}sivas em
tecnologia, seguir o cliente é importante. Explorar suas proprias vantagens
como um centro de servigo regional.
Afri IDE em busca de mercado e mineracéo. Tornando-se um importante centro
rica do Sul : P -
para a sede regional das ETNs na Africa subsaariana.
Tailandia Inicialmente oportunista e mal planejada, e recentemente em busca

crescente de mercado regional.
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Fonte: Adaptado de Dunning, Kim e Park, 2008.

Os acordos regionais que se proliferaram em todo o0 mundo em
meados da década de 1990 também podem ter incentivado o comércio e
o0 investimento intrarregional. Alguns destes acordos regionais, tais como
Comunidade para o Desenvolvimento da Africa Austral (SADC), a
Associacdo das Nagdes do Sudeste Asiatico (ASEAN), o Mercado
Comum do Sul (MERCOSUL) e a Comunidade Andina (CAN), oferecem
diversos incentivos para o investimento externo na regido, incluindo
menores tarifas e impostos e facil repatriacdo dos lucros. Alguns paises
também possuem acordos bilaterais em rela¢do a dupla tributagéo. Além
disso, como em muitos paises desenvolvidos, alguns governos de paises
em desenvolvimento tém proporcionado incentivos fiscais para
investimento no exterior, em particular no contexto dos fluxos Sul-Sul
(WORLD BANK, 2005).

O investimento e o envolvimento do setor privado sdo cada vez
mais vistos como meios em que a cooperagdo Sul-Sul pode contribuir
para superar os desafios prementes do desenvolvimento. Aykut e
Goldstein (2006) relacionam trés implicagdes positivas que a cooperacéo
Sul-Sul pode gerar. Em primeiro lugar, o IDE Sul-Sul representa uma
oportunidade para os paises de baixa renda. Exceto no setor extrativo, as
empresas dos paises avangados ndo sdo susceptiveis de investir em
pequenos mercados uma vez que sua decisdo de localizacdo é tomada,
principalmente, pelo tamanho do mercado. Considerando que as
empresas dos paises em desenvolvimento tendem a investir em paises
vizinhos com um nivel semelhante ou inferior de desenvolvimento de seu
pais de origem, os fluxos de IDE Sul-Sul, ainda que pequeno, €
significativo para tais paises, especialmente aqueles que estdo perto de
grandes investidores. Em muitos paises pobres, os fluxos Sul-Sul séo
responsaveis por mais da metade do total de IDE.

Em segundo lugar, nos dltimos anos, o IDE Sul-Sul desempenhou
um papel importante na compensacdo do declinio significativo nos fluxos
de investimento para os paises em desenvolvimento originarios dos paises
avancgados. A maior diversificacdo das fontes de IDE pode equilibrar a
flutuacdo dos recursos e contribuir positivamente para o desenvolvimento
econdmico dos paises de acolhimento. Em terceiro lugar, na medida em
que ETNs emergentes tem maior familiaridade com a tecnologia e
praticas de negdcios adequadas para 0s mercados de paises em
desenvolvimento, elas podem desfrutar de algumas vantagens em relagdo
as caracteristicas industriais desses paises (AYKUT; GOLDSTEIN,
2006).
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3.3 0OS INVESTIMENTOS DIRETOS NO EXTERIOR PELOS
PAISES EM DESENVOLVIMENTO LATINO-AMERICANOS E
ASIATICOS

Entre os paises em desenvolvimento, duas regides se destacam pela
emissdo de IDE e pelo nimero de ETNs. Os paises em desenvolvimento
asiaticos e os latino-americanos somam juntos mais de 90% do total do
estogue de IDE emitido por paises em desenvolvimento e 29,6% do total
mundial dos fluxos emitidos em 2012.

Carneiro (2006) aponta que o padrdo de desenvolvimento pés-
1980 seguiu linhas diferentes nos paises da periferia. O desenvolvimento
econdmico, entendido como o processo industrial, € mantido como no
modelo de crescimento orientado para fora nos paises asiaticos, enquanto
gue na América Latina a perda de dinamismo da inddstria coincide com
0 processo de liberalizacdo. Assim, é possivel distinguir as politicas de
desenvolvimento considerando a forma de integracdo das economias
dessas regifes a economia global e o arranjo politico-institucional interno.
Nesse ultimo quesito, Akyuz (2005) argumenta que, engquanto no caso das
economias asiaticas evidenciou-se, de modo geral, uma estabilidade da
taxa de cAmbio, a coordenacdo da concorréncia e o controle dos fluxos
financeiros externos pelo governo, a experiéncia latino-americana foi
marcada pela abertura comercial e financeira, pela suspenséo das politicas
de planejamento macroeconémico e pela privatizagéo.

No tocante & integracéo a economia globalizada, os paises asiaticos
sdo designados como trade accounts, uma vez que sua integragdo se deu
por meio do comércio internacional e do IDE. Como consequéncia,
mantiveram uma taxa de cambio estavel, o que assegurou a autonomia da
politica macroecondmica e, mais do que isso, permitiu sustentar a
estratégia de crescimento orientada as exportacfes e de atracdo de IDE
(exports led growth). Em contrapartida, os paises latino-americanos sdo
classificados como capital accounts, pois tiveram sua integracao através
dos fluxos de capitais. A principal peculiaridade das economias dessa
regido é a taxa de cAmbio flutuante que conferiu déficits comerciais e em
transagdes correntes por longos periodos, além disso, predomina o
investimento de portfélio e o IDE patrimonial, responsaveis pela
dependéncia dos movimentos de capitais especulativos (CARNEIRO,
2006).

Outro fator igualmente responsavel por distanciar o
desenvolvimento econémico das duas regiGes se refere ao padrdo de
intervencdo estatal experimentado pelos asiaticos em detrimento da
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liberalizagdo que marcou os latino-americanos. A politica econémica dos
asiaticos cumpriu o papel de incentivar e proteger a industria de bens de
capital e de fomentar a autonomizagéo tecnoldgica. No caso dos latino-
americanos, 0 processo de privatizacdo que atingiu suas economias teve
duas implicagbGes importantes. Segundo Carneiro (2006, p. 81) este
processo “reduziu o peso do setor produtivo estatal na formacao da taxa
de investimento, eliminando um importante mecanismo de coordenagéo
do modelo anterior e, em simultaneo, ampliou o peso dos ciclos externos
na determinacdo da taxa doméstica de investimento, em raz&o da maior
desnacionalizagdo da propriedade das empresas”. Tendo em vista tais
divergéncias no padrdo de desenvolvimento e na inser¢do externa dos
paises asiaticos e latino-americanos em desenvolvimento, seguem
analises diferenciadas sobre a emissao de IDE pelos paises dessas regides.

3.3.1 O IDE emitido pelos paises latino-americanos

A andlise das estatisticas dos IDE provenientes dos paises latino-
americanos permite perceber que o fendémeno das multilatinas* ndo é algo
recente. Tais recursos sdo emitidos ha décadas, contudo, nos ultimos anos,
0s investimentos e o nimero de ETNs tém adquirido niveis mais
expressivos. Como pode ser visto na Figura 3.8, a participagéo dos fluxos
de IDE emitidos pelas multilatinas no total mundial tornaram-se mais
significativos ap6s a década de 1990. Em 2010, 7,9% do total mundial
dos fluxos de IDE foram emitidos por empresas latino-americanas.

E notavel que o nivel de IDE oriundo das multilatinas era baixo até
a década de 1990, isto se explica pela restrita competitividade
internacional de tais empresas, bem como pelo longo periodo de
instabilidade econdmica interna. O processo de reformas pré-mercado
feito nos anos 1980 e 1990 estabilizou macroeconomicamente 0s paises
latino-americanos e permitiu a internacionalizacdo das empresas
evidenciando o crescimento da emissdo de IDE. As crises surgidas no
final desse periodo, como a desvalorizacdo cambial do Brasil em 1999 e
a crise argentina em 2001, interromperam temporariamente a tendéncia
de crescimento, mas retomou forga a partir de 2002 até a Gltima crise
financeira mundial. Os fluxos de investimentos obtiveram queda em 2009
em decorréncia da crise, entretanto, voltaram a crescer fortemente em
2010.

4 As multilatinas sdo as empresas originarias de economias em
desenvolvimento do continente americano que tém operagdes de valor adicionado
fora de seu pais de origem.
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Figura 3.8 — Fluxos de IDE emitido pela América Latina e Caribe e participacéo
no total mundial, 1970-2012
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Fonte: UNCTADStat, 2013.

Os dados da Tabela 3.4 mostram a emissdo de IDE pelos principais
paises da América Latina e Caribe e o nimero de multilatinas. Com
exce¢do dos paises paraisos fiscais, o Brasil é o pais que mais emite IDE
e gue possui mais ETNs dentre os paises da regido, em 2012 chegou ao
estoque de US$ 232,8 bilhdes e 243 empresas, seguido pelo México e
Chile.

Conforme sugerido por Cazzura (2010), os dados paises latino-
americanos podem ser agrupados em trés categorias de acordo com 0s
niveis acumulados de IDE. O primeiro grupo constitui-se dos maiores
paises em populagdo cujas empresas podem alcangar um nivel minimo de
eficiéncia no mercado interno que permite converté-las em
multinacionais, é o caso do Brasil, Argentina, México, Venezuela e
Coldmbia. O segundo grupo de paises integra aqueles que tém populagéo
pequena, mas que tém estado abertos aos mercados internacionais como,
por exemplo, o Chile. O terceiro grupo engloba paises pequenos em
populacdo e que séo considerados paraisos fiscais, como Bermudas, llhas
Virgens Britanicas, Ilhas Cayman e Panama. Nesses casos o IDE reflete
0 uso desses paises por ETNs de outros paises que procuram as vantagens
oferecidas na reducdo de impostos.
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Tabela 3.4 — Estoque de IDE emitido e nimero de ETNSs, paises da América
Latina e Caribe, 2010-2012

Regidolpais IDEe (US$ milh&es) N de ETNs
2010 2011 2012 (2010)
América do Sul 323.596 367.350 420.444 807
Argentina 30.328 31.891 32.914 139
Brasil 188.637 202.586 232.848 243
Chile 60.386 78.303 97.141 130
Colémbia 23.602 31.881 31.633 97
Equador 543 462 480 24
Paraguai 238 238 238 2
Peru 3.319 3.099 3.986 32
Uruguai 345 331 334 73
Venezuela 16.197 18.557 20.870 54
Outros paises 9 9 9 10
América Central e do Norte 140.109 150.038 177.610 661
Belize 164 168 170 44
Costa Rica 649 1.106 1.570 36
Guatemala 382 399 438 32
México 104.301 112.088 137.684 17
Panaméa 34.614 36.278 37.747 353
Outros paises 29 32 86 25
Caribe 433.192 496.459 550.444 2938
Bahamas 2.537 3.061 3.428 164
Barbados 918 932 886 37
Ilhas Virgens Britanicas 338.961 391.194 433.588 1735
llhas Cayman 88.656 98.092 108.030 560
Trinidad e Tobago 2.119 3.180 4512 22
Outros paises 1.211 1.499 1.499 420
Total 896.896 1.013.847 1.148.497 4.406

Fonte: UNCTAD — WIR, 2011; UNCTADStat, 2013.

A ascensdo das multilatinas a partir da década de 1990 possui sua
causa na trajetéria de desenvolvimento industrial, seguida pelos paises
dessa regido, assim como Cazzura (2010) infere que a estratégia de
industrializacdo  por substituicio de importagbes limitou a
internacionalizacdo das empresas latino-americanas. Durante o processo
de industrializagdo por substituicdo de importacdes por volta dos anos
1940 até 1980, as empresas latino-americanas possuiam poucas pressdes
para melhorar sua competitividade. Os elevados niveis de regulacéo e
intervencdo governamental na economia que acompanharam a
substituicdo de importacfes protegeram as empresas da competicdo
estrangeira e doméstica. Por isso, as empresas se concentraram em
produzir no pais de origem e em exportar, baseando suas exportacdes nas
vantagens comparativas de acesso a abundantes recursos naturais, baixos
custos de méo de obra e, em alguns casos, de apoio do governo. Como
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resultado, as empresas latino-americanas ndo puderam se converter em
multinacionais.

O modelo de substitui¢do de importa¢Ges chegou ao seu limite com
a crise da divida da década de 1980, periodo de crescimento negativo que
induziu os governos a fazerem reformas pré-mercado. Essas, por sua vez,
acarretaram na redugdo da regulacdo, na liberalizagdo da entrada de
empresas, na privatizacdo de empresas estatais e na liberalizagdo dos
precos. Assim, tais reformas trouxeram um aumento significativo da
concorréncia, o qual forcou as empresas latino-americanas a reestruturar-
se, sobretudo, melhorando as capacidades competitivas mediante a
compra de tecnologias e aliangas com empresas estrangeiras. As melhoras
no nivel de competitividade permitiram que as empresas enfrentassem a
entrada das ETNs e se convertessem em multinacionais (CUERVO-
CAZZURA, 2010).

O estudo realizado por Paula (2003) faz uma resenha da literatura
tedrica e dos estudos de caso sobre as estratégias das grandes empresas
da América Latina. No tocante a internacionalizacdo produtiva, foi
identificado que ainda um ndmero reduzido de empresas latino-
americanas investe no exterior e que estas estdo concentradas em setores
intensivos em recursos naturais. A andlise das trés empresas em graus
mais avancados de internacionaliza¢o identificou que elas vém de uma
estrutura de mercado oligopdlica em que o diferencial competitivo é a
capacidade gerencial de adocéo de tecnologias mais difundidas. Também
possuem alto grau de aversdo ao risco tecnolégico e de maturidade de
mercado. Ainda neste sentido, a principal estratégia de
internacionalizacdo utilizada pelas empresas dessa regido foi a busca por
mercado, com excecdo das empresas petroleiras. Ademais, possuem
maior atuacdo em ambito regional em detrimento do global e a principal
modalidade de entrada foi a aquisicdo de empresas ja estabelecidas. A
alianca estratégica, como joint venture, ¢ um fenémeno que ocorre desde
0 periodo da industrializagdo por substituicdo de importacGes, em que
varias associacdes transfronteiricas foram formadas devido as politicas
governamentais restritivas ao IDE em setores estratégicos. Assim, as
parcerias ainda sdo vistas como mecanismos de redugdo do risco para
adentrar em mercado externo. A Tabela 3.5 mostra a distribuigao setorial
das F&A realizadas pelas multilatinas.

Entre os desafios encontrados pelas multilatinas, Cazzura (2007)
destaca que as tais empresas levaram um longo tempo até tornarem-se
multinacionais, devido a auséncia de vantagens de propriedades
sofisticadas. Contudo, essa falta ndo as impediu de se
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internacionalizarem, visto que a participacdo das exportacdes na
producdo teve grande peso no processo de industrializacdo, e assim
continuaram apds se tornarem ETNs. A falta de conhecimento sobre os
mercados externos foi o principal impedimento da internacionalizagédo
das empresas latino-americanas. E necessario frisar que o conhecimento
obtido com o comércio exterior é diferente daquele necessario para
realizar IDE, este ultimo carece de conhecimentos mais detalhados e
especificos sobre as operacfes internacionais. Além disso, muitos dos
parceiros comerciais tinham fortes barreiras comerciais e restricdes ou
capital externo, a0 mesmo tempo 0s proprios paises latino-americanos
possuiam nivel mais elevado de regulamentacdo e corpo institucional mal
desenvolvido, dificultando a melhoria da competitividade de tais
empresas.

Tabela 3.5 — F&A da América Latina e Caribe por setor econdémico, 2009-2010
(em US$ milhdes)

Setor 2009 2010
Primario 4.689 2.112
Agricultura, caga, silvicultura e pesca -1 96
Extrativismo e petréleo 4.690 2.016
Industria 859 4.962
Alimentos, bebidas e fumo 3.224 2.834
Produtos de madeira - -130
Coque, produtos do petroleo e combustivel nuclear -947 -
Produtos quimicos 63 373
Produtos de minerais ndo metalicos -1.337 990
Produtos de metal 5 672
Equipamentos eletroeletrénicos -188 -
Veiculos e equipamentos de transporte - 150
Servigos -1.808 8.637
Eletricidade, aguas e gas -103 1.227
Construgéo -12 49
Comércio -14 762
Transporte, armazenagem e comunicagdes 120 164
Financas -2.113 4.105
Servicos prestados as empresas 379 1.070
Atividades de servicos sociais e pessoais - 1.200
Total 3.740 15.710

Fonte: UNCTAD — WIR, 2011.

Apesar das dificuldades encontradas, as multilatinas foram habeis
em converterem-se em ETNs e o principal vetor responsavel foi mudanga
nas condigdes institucionais sob as quais elas operavam. A transformacgéo
das vantagens de localizacdo dos paises latino-americanos que passaram
de um processo de substituicdo de importacBes para a liberalizacdo
econdmica induziu as empresas a desenvolverem suas prdprias vantagens
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de propriedade para operar em um ambiente de maior competicdo. Tais
vantagens, por sua vez, ajudaram as empresas em internalizar a
transferéncia de recursos transfronteirica (CUERVO-CAZZURA, 2007).

A pesquisa realizada por Cuervo-Cazurra (2007) também
identificou que o destino do IDE emitido pelas multilatinas segue quatro
alternativas estratégias no inicio de sua internacionalizagdo. Primeira, €
mais provavel que as multilatinas iniciem sua producéo internacional em
paises com proximidade cultural e de desenvolvimento quando a mesma
for baseada em recursos e conhecimentos ligados as instituigdes.
Segunda, as multilatinas iniciam suas atividades transfronteiricas em
paises com distancia cultural e de desenvolvimento quando seus recursos
e conhecimentos sdo facilmente transferidos e estdo interessadas em
acessar mercados mais desenvolvidos ou quando estdo interessadas em
obter recursos e capacidades muito diferentes daquelas que ja possuem.
Terceira, as multilatinas que fabricam produtos culturalmente sensiveis
iniciam sua producdo em paises com semelhancas culturais mesmo que o
nivel de desenvolvimento divirja. E, quarta, os paises com proximidade
no nivel de desenvolvimento e divergéncias culturais sdo o foco inicial
das multilatinas que possuem recursos e conhecimentos ligados ao
desenvolvimento do pais.

3.3.20 IDE emitido pelos paises asiaticos

Assim como no caso das multilatinas, o fluxo de IDE das ETNs
asiaticas® possui um longo periodo de emisséo, entretanto, apds a década
de 1990, sua taxa de crescimento acelerou. Outro fator importante de ser
observado é de que tais investimentos possuem grande representacdo em
nivel mundial. Em 2012, a emissdo de IDE somou, aproximadamente,
US$ 308,2 hilhdes significando 22,2% do total mundial, como exibe a
Figura 3.9.

% O Japéo ndo é considerado nos dados.
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Figura 3.9 — Fluxos de IDE emitido pelos paises em desenvolvimento da Asia e
participacéo no total mundial, 1970-2012
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Fonte: UNCTADStat, 2013.

Embora os paises asiaticos em desenvolvimento tenham sido
grandes emissores de IDE desde os anos 1970, é cabivel relacionar a
evolucdo de tais investimentos ap6s 1990 as reformas pré-mercado e a
ideologia liberalizante que permeava a economia mundial. Tais fatores
contribuiram para acelerar a taxa de crescimento dos investimentos ao
longo da década, mas foram interrompidos no final da mesma como
consequéncia da crise financeira asidtica de 1997. Os anos pds-2000
evidenciaram um crescimento ainda maior dos fluxos de IDE, com queda
somente no ano seguinte da crise financeira mundial de 2008. Ademais,
ndo podem ser descartados os fatores relacionados a economia interna dos
paises em desenvolvimento da Asia. Devido & grande quantidade de
paises que compdem esta regido e suas divergentes peculiaridades, torna-
se incabivel tratar das estratégias e motivacdes do IDE de forma
homogénea, assim como feito para a América Latina. Portanto, as analises
se atentam aos principais emissores de IDE que sdo, conforme a Tabela
3.6, Hong Kong, China, Singapura, Taiwan, Coreia do Sul, Malasia e
India.
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Tabela 3.6 — Estoque de IDE emitido e nimero de ETNSs, paises em
desenvolvimento da Asia, 2010-2012

IDEE (US$ milh&es) Ne de
Regido/pais ETNs
2010 2011 2012 (2010)
Leste asiatico 1.693.668 1.940.962 2.243.384 20.955
China 317.211 424,781 509.001 12.000
Hong Kong 1.039.043 1.129.059 1.309.849 6.592
Taiwan 190.803  213.062  226.093 1.233
Coreia do Sul 143.160 171.530 196.410 1.098
Outros paises 3.451 2.531 2.032 32
Asia meridional 101.295 114.371 123.715 1.197
india 96.901 109.509 118.167 1.078
Ird 2.555 2.915 3.345 36
Paquistéo 1.362 1.401 1.524 46
Outros paises 478 546 679 37
Sudeste asiatico 488.645  539.841  596.084 2.390
Indonésia 6.672 6.204 11.627 95
Malésia 96.964 106.448  120.396 723
Filipinas 6.710 7.108 8.953 69
Singapura 353.687  378.346  401.426 1.332
Tailandia 23.570 40.650 52.561 148
Outros paises 1.043 1.086 1.122 23
Oeste asiatico 161.786  182.758  196.628 606
Kuwait 24.855 27.010 24.501 49
Qatar 12.545 18.572 20.413 15
Arabia Saudita 26.528 29.958 34.360 69
Turquia 22.509 26.398 30.471 194
Emirados Arabes Unidos 55.560 57.738 60.274 164
Outros paises 19.789 23.082 26.610 115
Total 2445394 2.777.933 3.159.803 25.148

Fonte: UNCTAD — WIR, 2011; UNCTADStat, 2013.

No pdés-guerra os governos da China e da India realizaram
compromissos explicitos de planejamento nacional para a modernizacéo
econdmica, erradicacdo da pobreza e crescimento do padrdo de vida das
massas. As caracteristicas compartilhadas por ambos o0s paises, isto é, a
abundancia de pessoas em relacdo aos recursos escassos, induziu a
estratégia de desenvolvimento focado na produgdo de bens intensivos em
trabalho, os quais serviriam de troca na importacao de bens intensivos em
capital e em tecnologias necessarios ao desenvolvimento. Assim, esses
paises se afastaram da estratégia orientada ao exterior e da integracdo a
economia mundial. O resultado dessa estratégia de desenvolvimento foi a
industrializacdo por substituicdo de importacfes baseada na promogéo
das industrias pesadas. Os dois paises seguiram politicas de comércio
autarquicas com barreiras de comércio e controle do cdmbio, os quais
cortaram a ligacdo entre o mercado interno e externo. O planejamento
central e a regulacdo burocratica impulsionaram o rapido crescimento
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econdmico nos estagios iniciais do desenvolvimento. Entretanto, esses
fatores também impactam no processo politico e social que emerge
gradualmente ao longo do tempo (PARK, 2002).

Durante os anos 1970, outros trés paises do Leste asiatico (Hong
Kong, Taiwan, Coreia do Sul) e um do Sudeste asiatico (Singapura)
comegaram a se destacar pelo acelerado crescimento e desenvolvimento
econdmico. Os tigres asidticos, como passaram a ser designados,
seguiram 0s passos do Japdo e utilizaram uma estratégia de
desenvolvimento orientada a exporta¢do que criou as condicdes para o
sucesso econdmico, especialmente no caso da Coreia do Sul e de Taiwan.
Atras dos tigres asiaticos, um segundo grupo de paises formado por
Malésia, Tailandia e Indonésia iniciaram um célere crescimento em
meados da década de 1980.

Embora haja diversas diferengas culturais, histéricas e
institucionais entre os paises do tigre asiatico, Park (2002) identifica
alguns fatores comuns que foram responsaveis pelo sucesso econdmico:
i) os governos empreenderam a maior responsabilidade na promogéo do
crescimento econdmico; ii) seguiram uma estratégia de desenvolvimento
orientada a exportacdo; iii) mantiveram altas taxas de poupanca e
investimento; iv) colocaram énfase na promoc¢édo da educacéo e fizeram
enormes investimentos em capital humano de modo a melhorar a
absorcdo e adaptacdo de tecnologias mais avangadas; e, v) as politicas
industriais foram uma parte importante da sua estratégia de crescimento,
com excecao de Hong Kong.

Nesse sentido, cabe apontar que, apesar das politicas industriais
terem contribuido fortemente para o crescimento econémico, ndo ha um
modelo de desenvolvimento Unico, sendo que é possivel identificar ao
menos cinco categorias de industrializacdo dentre os paises asiaticos. O
caso do Japdo que seguiu uma industrializacao orientada pelo governo. A
Coreia do Sul e Taiwan tiveram a producdo direcionada pelo governo e
as exportacGes voltadas para o mercado externo. As cidades-estados de
Singapura e Hong Kong mantiveram-se completamente abertas ao
mercado mundial. A Malésia, Tailandia e Indonésia tiveram as
exportacdes e o crescimento conduzido pelo IDE. E a China que, desde
1978, segue uma politica de “portas abertas” para o IDE e substanciais
gastos publicos em infraestrutura (PARK, 2002).

Park (2002) e Akyuz (2005) compartilham do argumento de que a
estratégia de industrializacdo orientada as exportagdes com forte
intervencdo governamental foi o fator determinante do desenvolvimento
das economias asiaticas. Para as economias do Leste da Asia, a escassez
de recursos naturais foi responsavel pela rapida mudanca na estratégia de
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substituicdo de importacGes para as exportagdes de manufaturados, o que
exigiu a modernizacdo industrial através de politicas industriais mais
ativas e seletivas por seus governos. Em contrapartida, os paises do
sudeste asiatico ricos em recursos naturais deram origem a importantes
setores baseados na agroindustria para o desenvolvimento econémico,
gue tornaram-se competitivos nos mercados mundiais, assim, tais paises
seguiram a industrializagdo baseada na substituicdo de importac6es por
um periodo mais longo do que os paises do leste da Asia, mas seus limites
de crescimento evidenciaram-se na década de 1970 e inicio de 1980. As
suas reformas politicas envolveram uma mudangca rumo ao
desenvolvimento industrial orientada para a exportagdo, além disso,
permitiram que o IDE compensasse a auséncia de competéncias locais
empresariais e organizacionais, capital, capacidade tecnolégica e redes
internacionais de marketing .

As politicas em relacdo ao IDE também seguiram formas
diferentes nos paises asiaticos em desenvolvimento. Na Coreia do Sul o
governo adotou politicas para restringir a propriedade estrangeira,
impondo limites méaximos de participacdo estrangeira em setores
especificos e fornecendo varios incentivos fiscais para joint ventures. Ao
mesmo tempo, a transferéncia e a adaptacdo da tecnologia estrangeira foi
tomada como um elo essencial no processo de desenvolvimento
industrial. Apesar de restringir a entrada de IDE, o governo sul-coreano
enfatizou a promocdo da capacidade de absorcdo e nacionalizagdo de
tecnologia estrangeira por meio de engenharia reversa e da emissdo de
IDE. Singapura e Malésia também tiveram algumas regulaces referente
a entrada de IDE. Ambos os paises realizaram acordos com 0s paises da
regido para aprofundar a industrializacdo com ajuda das ETNs (AHN,
2001).

A Tabela 3.7 exibe a distribuicéo setorial das F&A das ETNs dos
paises em desenvolvimento da Asia. O estudo realizado pela UNCTAD
(2011) demonstrou que a emissdo de IDE pelos paises dessa regido
destinados a industria tem sido principalmente via projetos greenfield e
somente aproximadamente 15% ¢é através de F&A. A importancia dos
equipamentos eletroeletrénicos na emissdo de IDE da regido do Leste e
Sudeste asiatico esta de acordo com a competitividade internacional das
suas empresas nesse setor, em especial os fabricantes terceirizados, que
se tornaram uma forca dominante na producéo da cadeia de valor global
de eletronicos.
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Tabela 3.7 — F&A dos paises em desenvolvimento asiéticos por setor econdmico,
2009-2010 (em US$ milhdes)

Setor 2009 2010
Primério 13.014 25.432
Agricultura, caga, silvicultura e pesca -2 1.556
Extrativismo e petréleo 13.158 23.883
Indastria 2911 8.812
Alimentos, bebidas, fumo -142 4.152
Téxtil e vestuario 235 981
Coque, produtos do petréleo e combustivel nuclear -4 1.280
Produtos quimicos 154 1.381
Produtos de pléstico e borracha 68 35
Produtos de metal 958 -557
Maquinas e equipamentos 27.179 -17.179
Equipamentos eletroeletrénicos 1.511 -99
Veiculos e equipamentos de transporte 206 2.000
Servigos 24.792 60.773
Eletricidade, aguas e gas 7.973 1.033
Comércio 3.918 -8.971
Hotéis e restaurantes 24.772 -753
Transporte, armazenagem e comunicagdes -3.342 14.324
Financgas 17.264 33.899
Servicos prestados as empresas 947 138
Servicos de satde 41 3.101
Total 67.310 77.961

Fonte: UNCTAD — WIR, 2011.

O investimento greenfield na fabricacdo de eletroeletrdnicos esta
concentrado nos paises do Leste e Sudeste da Asia. Esta indUstria é
motivada pela busca de eficiéncia e, assim, prefere realizar os
investimentos na propria regido. Uma pesquisa realizada por Collinson e
Rugman (2007) apontou que as motivagdes da internacionalizacdo das
empresas asiaticas sdo conduzidas pela internalizacdo de um recurso ou
conhecimento, o que restringe sua capacidade de alavancar vantagens
para longe de sua regido de origem. Além desses, outros trabalhos
(KOBRIN, 2004; TING, 2005; UNCTAD, 2004; 2011) também
compartilham estudos que indicam que a maioria das ETNs oriundas dos
paises em desenvolvimento asiaticos operam em bases intrarregionais. No
entanto, como o desenho industrial mundial evolui rapidamente e devido
ao aumento dos custos de producdo em algumas economias da regido, as
estratégias das ETNs estdo mudando e novos locais de producéo fora da
sua regido estdo sendo considerados.
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3.4 SINTESE CONCLUSIVA

Os impactos econdmicos decorrentes da emissdo de IDE nos paises
em desenvolvimento podem ser positivos ou negativos. Em termos
negativos, aléem dos custos de se envolver em um novo projeto, ha
também os riscos de operar em economias cujo conhecimento sobre as
mesmas é mais restrito quando comparado com a de origem. Por outro
lado, os possiveis beneficios consequentes da internacionalizacdo sdo
amplamente maiores do que 0s custos. No caso dos paises em
desenvolvimento, considera-se que o efeito positivo mais importante é na
base tecnoldgica da economia interna. Sabe-se que tais paises estiveram
historicamente aquém das margens da fronteira tecnoldgica, desta forma,
o0 IDE é visto como um eficiente canal de transmissao dos conhecimentos
mais avancados.

Em termos de beneficios tecnoldgicos, a localiza¢do dos IDES nos
paises mais desenvolvidos faz sentido. Entretanto, observa-se que o
principal destino dos IDE oriundos dos paises em desenvolvimento séo
0s paises da sua prépria regido, o que pode estar relacionado com as
caracteristicas de suas industrias.

As evidéncias mostram que 0s paises asiaticos em
desenvolvimento tiveram melhores desempenhos na emissao de IDE do
gue os paises latino-americanos em termos quantitativos, como também
em termos setoriais. Tal comparacdo é a primeira andlise sobre as
semelhancas e diferencas entre o Brasil e a Coreia do Sul.
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4. PROCESSO DE DESENVOLVIMENTO INDUSTRIAL E
INVESTIMENTO DIRETO DO BRASIL NO EXTERIOR

O objetivo do capitulo €, em um primeiro momento, estudar como
o IDE recebido foi tratado no processo de desenvolvimento industrial
brasileiro e como foi o seu desempenho ao longo dos anos. Embora néo
seja 0 escopo deste trabalho, entende-se que é necessario ambientar a
relacdo entre a abertura comercial, o capital internacional e o processo de
industrializacdo brasileiro, para tanto analisa-se o papel do comércio
exterior e do IDE recebido na formacdo da indUstria brasileira. Faz-se
importante ressaltar que essa se¢do ndo pretende tratar 0 processo
industrial brasileiro por completo, visto que demandaria tratar dos planos
econdmicos de cada governo, do ambiente politico e do contexto
internacional de modo pormenorizado.

Na sequéncia, o IDBE é discutido em duas etapas: i) 0s primeiros
capitais emitidos, e ii) os investimentos pds-abertura econémica. Nesta
Gltima aborda-se as politicas de apoio ao IDBE, desempenho dos IDBE
segundo os paises e setores de destino, e 0s impactos macroecondémicos
com base em estudos e pesquisas ja realizados e em dados secundarios
fornecidos por instituicdes oficiais.

41 O CAPITAL  EXTERNO NO PROCESSO DE
INDUSTRIALIZACAO BRASILEIRA

Tavares (1977) elucida que o principal efeito do processo de
desenvolvimento pela via de substituicdo de importacdes é a diminuicdo
da dependéncia do setor externo em termos qualitativos, isto €, a natureza
de tal vinculo é modificada. No curso desse processo ocorre uma série de
transformagbes da economia que se manifesta no paradoxo entre a
necessidade de crescimento e a dificuldade da capacidade de importar.
Assim, foi articulando esses dois elementos que a economia brasileira se
desenvolveu ao longo de décadas.

A economia brasileira primario-exportadora manteve, durante
muitos anos, o seu processo de desenvolvimento “voltado para fora” cujo
dinamismo ficava atrelado as flutuagcdes da demanda externa por seus
produtos de exportacéo, entre os quais, o café foi tradicionalmente o mais
expressivo. Deste modo, o padréo inicial do desenvolvimento econémico
brasileiro era vulneravel as variaces ocorridas nos precos internacionais
e, por isso, importador de crises das economias para as quais exportava.
Além disso, esse modelo de desenvolvimento ndo imprimia dinamismo a
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economia interna e alargava as diferengas entre as economias centrais e
periféricas, uma vez que estas Ultimas estavam condenadas a ocupar um
lugar subordinado na divisdo internacional do trabalho. Apds a grande
depresséo de 1929, o setor exportador perdeu intensidade e abriu espago
para a tentativa de reorientacdo da atividade econdmica através da
substituicdo de importagdes por producdo nacional, amparada na protecéo
cambial e tarifaria que garantiam a reserva do mercado. Tal substitui¢éo
ocorreu nas atividades industriais de bens de consumo leves e foi
realizada, até a Il Guerra Mundial, por meio da utilizacdo mais intensa da
capacidade instalada da industria (TAVARES, 1977).

Tavares (1977) caracteriza o periodo do pés-guerra em trés
principais fases do processo de desenvolvimento comandado pela
substituicdo de importagdes. A primeira fase (1945-1947) correspondeu a
um crescimento na capacidade de importar devido & elevagdo das
exportacoes, contudo, ndo foi suficiente para garantir um saldo positivo
no Balanco de Pagamentos. O aparecimento de déficits a partir de 1948
levou ao regime de controle cambial, o qual fundamentava-se na
manutencao da taxa de cAmbio e na restri¢cdo das importagdes de bens de
consumo ndo essenciais e no beneficiamento das importagdes de bens
intermediarios e de capital. Essa politica teve como consequéncia a
implantacdo interna das industrias substitutivas desses bens de consumo,
principalmente os duraveis, os quais recebiam protecdo cambial que
garantiam reserva de mercado e custos de operagdo. Esse ano marcou o
inicio da segunda fase e se alongou até 1954.

Na segunda fase, a expansdo industrial demandava maiores
importacGes que, aliadas a um contexto internacional tumultuoso,
agravou o desequilibrio no Balanco de Pagamentos. Em resposta a tal
situacdo, o governo fez uma reforma cambial em 1953 para substituir o
controle direto das importa¢Ges por um sistema de leildo de divisas o qual
classificou os produtos em cinco categorias de acordo com o grau de
essencialidade (FONSECA, 2009). Tal reforma apresentou resultado
ainda nesse mesmo ano, o déficit na balanca comercial que era de US$
566 milhGes em 1952, passou para um superdvit de US$ 220 milhdes em
1953, de acordo com os dados do Ministério do Desenvolvimento,
IndUstria e Comércio Exterior (MDIC) (2014) ilustrados na Figura 4.1.

A terceira fase do desenvolvimento interno, apontada por Tavares
(1977), compreende o periodo de 1956 a 1961 durante o governo JK e
parte do governo Janio Quadros. O destaque do periodo foi 0 aumento da
participacdo dos investimentos governamentais e a entrada de capitais
estrangeiros privados e oficiais financiando os investimentos, sobretudo
no setor mecanico, os quais receberam tratamento preferencial concedido
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pela Instrucdo 113 da Superintendéncia da Moeda e do Crédito
(SUMOC). A industria passou para um estagio de expansdo e
diversificacdo industrial estimulada por meio de uma série de incentivos
e subsidios. Desta forma, aprofundou-se o0 processo de substituicdo no
Brasil conduzindo um ritmo de desenvolvimento mais acelerado.

Figura 4.1 — Balanca comercial brasileira, 1948-2012
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Fonte: MDIC, 2012. Elaboragdo propria.
Nota: Média Movel de 2 periodos referente a variavel “Saldo”.

Conforme aborda Fonseca (2009), o periodo que vai do Plano de
Metas ao “milagre” (1956 a 1973) é composto pelo crescimento da
industria liderada pelos bens duraveis, os quais impulsionavam também
0s setores de bens intermediarios e de capital. O processo de substituicdo
de importacdes se completou no Brasil com a implementacédo do 1l Plano
Nacional do Desenvolvimento (PND), no final da década de 1970, o qual
esteve focado em substituir as importacfes de bens intermediarios e de
capital necessarios para dar continuidade a industrializacdo. Deste modo,
ao longo de cada fase do processo de substituicdo de importacGes,
determinada categoria de bens predominou e a cada nova fase outras
categorias foram sendo substituidas pela producdo interna, o que
evidencia a caracteristica de dependéncia e os vinculos que se formaram,
como apontados por Tavares (1977).

A mudanc¢a no modelo de desenvolvimento econdmico brasileiro
de agroexportador para o regime de substituicdo de importacdes foi
responsdvel por grandes transformacfes estruturais na capacidade
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produtiva interna. O centro dinamico da economia deixou de ser o setor
externo para se concentrar no mercado interno comandado pelos
investimentos privados e publicos. A economia voltou-se “para dentro” e
a base exportadora continuou inalterada, sem dinamismo (TAVARES,
1977). Ainda que o novo modelo atendesse as demandas internas, “teve
como resultante histérico ndo propriamente qualquer rompimento com a
ordem econdmica internacional, antes disso, nova forma de insercdo, em
que qualitativamente alterava sua dependéncia” (FONSECA, 2009, p.
21), agora uma relacdo de dependéncia financeira e tecnoldgica,
especialmente. A forma de insercdo a que a economia brasileira se
submeteu no decurso do processo de substituicdo de importagdes
assinalada por este Gltimo autor, é a internacionalizagdo do mercado
interno. A auséncia de dinamismo do setor exportador, a baixa poupanca
interna e a falta de fontes de financiamento nacional para os programas
governamentais ndo deixou muitas alternativas ao Estado sendo a
promocao dos capitais externos.

A Figura 4.2 mostra como a composicdo do PIB foi se alterando
ao longo dos anos. A industria respondia por 28% na década de 1950,
passou para 34% em 1960-1969 e para 42% na década seguinte.

Figura 4.2 — Participacdo no valor adicionado bruto a precos basicos segundo
setores econdmicos, Brasil, 1947-1949, decénios 1950-2009, 2010-2012
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Fonte: IPEADATA, 2014. Elaboracéo propria.

Campos (2009) argumenta que, & medida que a industrializagéo
brasileira foi se aprofundando, a capacidade de o pais comandar o
processo de superacdo do subdesenvolvimento foi enfraquecendo,
cabendo, entdo, ao capital externo o papel decisivo na formagdo da
industria brasileira. Até meados da década de 1950, o padrdo de



131

acumulacdo capitalista internacional, que ainda ndo estava maduro ao
ponto de intensificar grandes investimentos na periferia, e o
desenvolvimento econdmico marcado por caracteristicas nacionalistas
impossibilitaram a internacionalizagdo do mercado interno brasileiro.
Durante a fase inicial de industrializacdo brasileira, os IDEs recebidos se
restringiam aos setores de infraestrutura (transportes e eergia elétrica) e
ligados ao complexo cafeeiro (setor bancario e comercial). A maturacdo
desses investimentos no periodo seguinte (1951 a 1954) foi responsavel
por uma ampla remessa de lucros superior ao IDE recebido, entre os
quais, a maioria era de origem norte-americana. Os dados divulgados pelo
Banco Central do Brasil mostram que a soma das rendas de IDE foram
US$ 456 milhdes, enquanto que os fluxos de IDEs recebidos somaram
US$ 268 milhdes entre os anos 1951 a 1954.

O segundo governo de Getulio Vargas buscou retomar as diretrizes
deixadas pelo Estado Novo, o que significava mover a industrializagcdo de
forma integrada, porém sem se subordinar aos capitais externos. Nesse
sentido, havia o interesse de obter empréstimos publicos estrangeiros,
pois, ao contrério dos IDEs, dariam maior espago na escolha dos setores
essenciais para a industrializagcdo. Contudo, o contexto internacional foi
marcado por alguns infortinios — fim da Comissdo Mista Brasil-EUA,
término da Guerra da Coreia, Guerra Fria, mudanca na presidéncia dos
EUA (posse de Dwight Eisenhower) — que impediram a vinda desses
recursos. Ademais, apesar de 0 governo tentar garantir alguma autonomia
a seu modelo de desenvolvimento, os pontos de estrangulamento internos
tornavam o avango industrial condicionado a internacionalizagdo. Assim,
o0 Estado procurou vincular o capital internacional as regras institucionais
estabelecidas conforme a meta de desenvolvimento da industria pesada.
Como resultado, a industrializagdo pesada ndo foi vista no periodo e as
razdes do fracasso foram, por um lado, a superestimacdo de que haveria
a subordinacgdo dos capitais, sobretudo, oriundos da poténcia hegeménica,
aos ditames do governo brasileiro e, por outro, devido a incapacidade de
criar uma base consistente de financiamento proprio (FONSECA, 2009;
CAMPOS, 2009).

A partir da segunda metade da década de 1950, a industrializacdo
da economia brasileira passa para um estagio mais avangado formado pela
constituicdo das forcas enddgenas de acumulacdo capitalista,
concomitante a esse processo, ocorre também a internacionalizagéo do
mercado interno de fato. O capital internacional foi responsavel pela
ampliacdo e modernizacdo do tecido industrial brasileiro, o que
impulsionou o crescimento da economia ao longo das décadas seguintes.
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Segundo Shapiro (1994), os determinantes que influenciaram o avango da
internacionalizacdo no mercado interno devem ser vistos a luz do Plano
de Metas, cujo direcionamento da industrializacdo se deu a custa da
garantia de rentabilidade futura aos oligopdlios internacionais. Tais
grupos, chamados por Campos (2009) de complexo multinacional,
ganharam forga durante o governo de JK e foram capazes de exigir maior
intensificagdo da internacionalizacdo, o que lhes foi garantido no decurso
do regime ditatorial através das oportunidades concedidas as filiais
estrangeiras. Embora as estatisticas desse periodo ndo sejam muito
detalhadas, é possivel observar no Balanco de Pagamentos do Brasil que
os fluxos de IDE recebidos cresceram 76% em 1956 e 28% no ano
seguinte.

A incorporacao da poupanca externa foi vital ao éxito do Plano de
Metas, de acordo com Lessa (1983). O panorama das contas externas
brasileiras exibia o declinio das receitas de exportagbes devido a queda
no preco internacional do café em 1955, a pressdo das amortizagGes dos
compromissos assumidos em anos anteriores e ainda a necessidade de
aumentar a pauta de importagcbes condizente com a evolucdo da
economia. A politica de capital estrangeiro mostrava ser a Unica saida
para a viabilizagdo do Plano, pois “a possibilidade de importar
equipamentos e, portanto, lograr uma alta taxa de investimento, estava
vinculada as entradas liquidas de poupanga do exterior, seja através de
inversdes diretas, seja via concessdo de financiamento pelo resto do
mundo” (LESSA, 1983, p. 57).

A importancia dos capitais externos também apareceu no tocante
as inversdes privadas, sobretudo nos setores cujas vantagens oriundas da
posse de ativos especificos a propriedade das ETNs para explorar o
mercado interno eram mais evidentes. A politica econbmica concedia
estimulos aos investimentos privados orientados aos setores
contemplados pelo Plano por meio de trés fatores: i) acesso as condicoes
favoraveis a obtencdo de financiamentos estrangeiros; ii) concessdo de
créditos de longo prazo com baixa taxa de juros financiados pelo BNDES,
principalmente; e, iii) reserva do mercado interno para 0os novos setores
industriais substitutos de importagcdes. Esse Ultimo era concretizado
através do controle do cambio com elevagdo de aliquotas e controle direto
da oferta dos produtos importados. Nesse sentido, um incentivo particular
foi dado a industria automobilistica e de construcéo naval (LESSA, 1983).

Em termos de comércio exterior, as ETNs instaladas no Brasil
comecaram a dar resultado nas exportacdes somente no final da década
de 1960, até entdo estavam voltadas ao mercado interno, assim como as
empresas nacionais. Até esse periodo o café atendia por,
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aproximadamente, 45% do total exportado, enquanto os produtos
manufaturados ficavam com 15%. Segundo Baumann (1985) apud
Hiratuka (2002), foi somente a partir dai que o objetivo de aumentar as
exportacOes de produtos industriais se tornou explicito por meio de uma
politica ativa de promoc&o. Desta forma, as filiais estrangeiras eram, em
guantidade e em valor exportado, muito superiores aquelas nacionais,
evidenciando uma maior rapidez em responder aos estimulos da politica
comercial em razdo dos seus conhecimentos acumulados em comércio
externo anteriormente existentes. A relacdo entre as exportacdes e o fluxo
de IDE recebido atingiu seu maximo em 1973, 19%. Tal razdo aumentou
em meados da década de 1990, assim como o IDE/FBCF, porém, ndo
obtiverem indices maiores de 20% de 2003 em diante, segundo a
UNCTADStat (2013).

A maior presencga das filiais estrangeiras também se dava nos
setores mais dinamicos da atividade econémica — material de transporte,
minerais ndo metalicos, produtos farmacéuticos, maquinas e
equipamentos, material elétrico — e mais densos em termos de utilizagéo
de tecnologia e mdo de obra qualificada, conforme aponta Hiratuka
(2002). Além disso, o papel que tais empresas tiveram nas transformacdes
ocorridas na pauta exportadora brasileira teria refletido positivamente nas
empresas locais:

[...] o crescimento das exportacdes e os ganhos de
competitividade nos setores mais dindmicos
tecnologicamente seriam reflexos da maturagéo
dos investimentos voltados para a explora¢do do
mercado interno realizados no periodo anterior.
Além de destacarem o movimento internacional de
expansdo das transacgdes realizadas pelas ETs, fato
que poderia estar se refletindo na orientacdo
externa das filiais brasileiras, os autores levantam
como aspecto explicativo o proprio processo de
ganhos de eficiéncia e aprendizado nas operagdes
das subsididrias anteriormente estabelecidas,
acelerado pela adogdo de uma politica mais
“neutra”, ou seja, menos orientada ao mercado
externo (FRISTCH; FRANCO, 1991 apud
HIRATUKA, 2002).

Por outro lado, as importacfes das subsidiarias também cresceram
expressivamente de modo que pouco contribuiu para o saldo positivo da
balanca comercial, o contrario ocorreu no caso das empresas nacionais.
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Isto &, os resultados sobre a geracao de divisas das estrangeiras foram bem
menores (HIRATUKA, 2002). Apesar de o valor exportado ter crescido
a taxas inéditas desde a década de 1940 — 23% em 1969 e 55% em 1973
— com destaque para 0 aumento dos produtos manufaturados, o valor
importado cresceu a taxas ainda maiores, resultando no saldo negativo
que a balanga comercial brasileira manteve entre os anos 1967 e 1982,
com excecdo de 1969, ilustrado na Figura 4.1.

Figura 4.3 — Divida externa liquida brasileira como porcentagem do PIB, 1971-
2012
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Fonte: Banco Central do Brasil, 2014.

Os capitais externos tiveram importancia decisiva durante o
periodo de crescimento acelerado apds 1968. A expansdo da divida
externa se justificava, entdo, devido a grande ampliacdo da liquidez
internacional e ao crescimento econdmico concomitante ao atrofiamento
do sistema financeiro nacional. Ainda no inicio da década de 1960, foram-
se institucionalizando canais de captacdo direta de financiamentos
externos por meio de grandes empresas estatais e multinacionais.
Carneiro (2002) explica que a dimensao financeira brasileira em conjunto
com sua crescente fragilidade externa ocasionou o endividamento externo
apo6s 1974. Além disso, a situagdo externa do Brasil piorou com as
parcelas contratadas a juros flutuantes e de curto prazo que aceleram o
crescimento da divida. Apdés o segundo choque do petréleo, ocorre o
crescimento dos juros e a vulnerabilidade externa se estabelece
definitivamente, enquanto que o estancamento dos recursos externos
ocorre apenas em 1982. Conforme os dados da Figura 4.3, a divida
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externa liquida como proporcédo do PIB cresceu substancialmente de 1974
a1984.

Ao longo da década de 1970 evidenciou-se, no contexto
econdmico-internacional, o inicio da globalizacdo financeira
fundamentada na abertura dos mercados internos e desregulamentacao
institucional, além disso, também ocorre uma reestruturacdo da
organizagdo industrial pela introducdo de novas técnicas, estratégias e
inovacOes tecnoldgicas. Havia muitos impedimentos a diversificacio da
estrutura produtiva e a complementacao da industria de bens de capital no
Brasil, principalmente, relativas a concentracdo da tecnologia nos paises
desenvolvidos (FAJNZYLBER, 1983 apud CARNEIRO, 2002). Desta
forma, o éxito na implantacdo de tal inddstria residia na aquisicdo de
autonomia tecnoldgica, e essa, por sua vez, demandava mercados amplos
internos ou conseguidos por meio das exporta¢des que viabilizassem uma
escala de producdo minima. A capacitacdo tecnoldgica ficou a cargo das
politicas empresariais, as quais agiram conforme o grau de compromisso
com sua hase local de producéo de tal modo que a atuagdo de empresas
nacionais seria determinante (CARNEIRO, 2002).

Em resposta aos problemas enfrentados com a crise de energia e
escassez de matérias-primas e de seus efeitos sobre o Balango de
Pagamentos, o governo de Geisel langa o Il PND, o qual, segundo a
interpretacdo de Lessa (1988), possuia duas diretivas. A primeira era de
configurar um novo padrao de industrializacdo comandado pela indUstria
de base e, a segunda, corrigir os desequilibrios da organizagéo industrial
mediante o fortalecimento do capital privado nacional. O objetivo maior
era de manter as altas taxas de crescimento vistas no periodo 1968-1973
para que a industria respondesse por 37% da renda interna. Para atender
a primeira diretiva foi conferido prioridade as industrias basicas — bens de
capital e eletrénica pesada — e insumos basicos a fim de substituir as
importacdes e aumentar as exportaces. Nesse mesmo nivel de prioridade
constava também uma politica energética que mostrava essencial sua
articulacéo a politica industrial, uma vez que o Brasil importava mais de
dois tercos do petrdleo consumido.

A meta central da segunda diretiva do Il PND era de fortalecer o
capital privado nacional a fim de constituir uma estrutura social moderna
e competitiva. Além de priorizar certos setores, a intencédo era de criar
grandes empresas por meio da politica de F&A e incorporag¢des ou ainda
pela formacdo de conglomerados industrial-financeiros. Por sua vez,
pretendia-se enquadrar as empresas estrangeiras a estratégia nacional de
desenvolvimento. E importante ressaltar que a viabilidade do Plano estava
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fundamentada no desafio de equilibrar o setor pablico e a iniciativa
privada e, dentro desta, equiparar a atuacdo das empresas nacionais e
estrangeiras. No tocante as exportagcfes, uma série de orientacdes
especificas foram propostas, as quais visavam a valorizacdo das
commaodities nacionais, a diversificagdo da pauta com maior participacao
dos manufaturados e a abertura a novos mercados. Em relacdo aos
investimentos externos, o Plano demandava que as fungdes das ETNs
fossem arraigadas mediante a transferéncia de tecnologia avancada,
contribuicdo para a P&D no pais e a ampliacdo das exportacbes
(LESSSA, 1988).

A falha do Il PND, segundo Lessa (1988) se deveu, em parte, a
forma com que foi elaborada a mudanga no padréo de industrializag&o,
pois colocou a grande empresa estatal no centro do palco da
industrializagdo brasileira, sendo assim incompativel com a meta central
da segunda diretiva de fortalecer a empresa privada nacional. Ademais, 0
equilibrio entre a empresa privada nacional e estrangeira ndo foi
realmente atingido. A entrada de IDE recebeu acesso privilegiado e
rentabilidade garantida, conforme colocado por Campos (2009, p. 42-43),
“ainda que nesta fase a ag@o estatal tivesse a aparéncia de autonomia nas
decisdes, as condi¢Ges dadas pelo avanco da internacionalizagdo e os
interesses privados do complexo multinacional continuaram, tanto quanto
na fase anterior, a se sobrepor ao interesse publico”. Diante da crise do
petroleo, que elevou os precos internacionais das matérias-primas, surgiu
um novo IDE em busca desses recursos em dire¢do as economias
periféricas. O IDE que se inseriu na economia brasileira nesse periodo
esteve alocado na industria de bens intermediarios cujos determinantes de
sua instalacdo foram a ampla oferta de recursos naturais escassos em
escala mundial, mdo de obra barata, incentivos fiscais e facilidades
financeiras e, diferentemente daqueles investimentos recebidos nos anos
anteriores em setores de bens de capital, este possuia um perfil voltado as
exportagdes.

Durante o periodo de 1975 a 1979 a abertura comercial brasileira
oscilou bastante e seu maximo foi de 17% e o coeficiente exportado foi,
em média, 8%. Ademais, no final desse periodo a exportagao de produtos
manufaturados ultrapassou pela primeira vez a exportacdo de produtos
basicos e assim se mantiveram até 2010, evidenciando a maturidade da
indUstria brasileira.

Diversos autores reconhecem a importancia do IDE para a
consolidacdo da industria pesada brasileira, como Carneiro (2007),
Tavares (2007), Serra (1982), entre outros. E importante considerar que
tal periodo da industrializagdo brasileira contou um novo padrdo de
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insercdo do capital externo cuja concentracdo se deu em atividades
industriais, sobretudo, aquelas que constituem o eixo dindmico do
paradigma tecnolégico metal mecanico-quimico, e originarias dos EUA.
N&o obstante aos esforgos governamentais para atrair o IDE, a entrada
desses também foi reflexo do processo de internacionalizacdo das
empresas oligopolistas norte-americanas em escala global (CURADO;
CRUZ, 2008).

Pode-se considerar que a crise da divida sofrida pelo Brasil ao
longo da década de 1980 foi responsavel pelo drastico ajuste estrutural
por meio do qual o Estado foi submetido, o qual teve como consequéncia
0 abandono da industrializagdo nos moldes desenvolvimentista. A
insercdo externa brasileira desde o pds-guerra foi dada pela absor¢éo de
recursos financeiros e viu-se “abruptamente revertida, transformando-se
em transferéncia de recursos para o exterior pelo pagamento de servico e
amortizagdo parcial da divida externa” (CARNEIRO, 2002, p. 121). Além
da questdo da divida, o capital internacional passou a reformular a sua
insercdo na periferia e a procurar outras regides, como o Sudeste Asiatico.
De acordo coma UNCTAD (2013), a América Latina recebeu, em média,
6,5% do estoque de capitais na década de 1980, por sua vez, o Leste
Asiatico recebeu 19,7%. Carneiro (2002, p. 120) aponta que 0s paises da
América Latina sofreram quatro choques distintos nessa década: “de
demanda, de relagdes de troca, de taxa de juros e de oferta de capital”.
Enquanto que nos paises da Asia ndo houve uma interrupgéo abrupta dos
fluxos de financiamentos internacionais, como também, o impacto do
choque dos juros foi mais fraco devido ao menor peso do servico da
divida.

Devido ao ambiente recessivo da economia brasileira, o capital
externo agiu de forma defensiva identificada pela protecdo de suas
margens de lucro ao repassar 0s precos acima da inflagdo, reducéo da
entrada de IDE e expansdo das remessas de lucros. Assim, todas essas
dificuldades sofridas pela economia brasileira até os anos iniciais da
década de 1990 impossibilitaram uma resposta articulada do Estado aos
fluxos de capitais externos (CAMPQOS, 2009). A comparacao entre as
décadas de 1970 e 1980 indica uma clara diferenca no formato dos ciclos
econdmicos. Enquanto que na primeira, evidenciou-se um crescimento
intenso marcado pelo “milagre econémico” com altas taxas de
investimento, a “década perdida” foi marcada por uma drastica
diminuicdo do crescimento, redugdo dos investimentos e transferéncias
de recursos para o0 exterior. Durante os anos 1980, o estoque de IDE
recebido cresceu a uma taxa média de -7% e ndo representou mais de 10%
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do PIB brasileiro, além disso, a taxa média de crescimento da relacéo
ExportacBes/IDE recebido foi de 6% contra 15% da década anterior. Na
Figura 4.4 é possivel constatar que a maior parte dos investimentos
recebidos estava alocada na industria entre os anos de 1980 e 1985.

Figura 4.4 — Estoque de IDE recebido alocado por setores da economia brasileira,
quinquénios de 1980-2010 e 2011
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Fonte: Banco Central do Brasil, 2014.Elaboracéo prépria.

A dindmica produtiva da década de 1980 sofreu o impacto da
regressdo dos investimentos e da retracdo da demanda doméstica
evidenciando uma estagnacdo da producéo na indUstria de transformacao,
por outro lado, houve o crescimento na agropecudria. Contudo, alguns
esforcos isolados sdo possiveis de se considerar por parte do setor publico
e do empresariado nacional, uma vez que houve uma tentativa deliberada
em capturar oportunidades nas novas fronteiras de inovagdo -
informética, biotecnologia e novos materiais — e a criacdo do Ministério
de Ciéncia e Tecnologia e a Politica Nacional de Informatica (CANO;
SILVA, 2010).

A insercdo externa, entendida como a busca de mercados
adicionais, ampliou durante o periodo. Ainda que de maneira desigual e
insuficiente para dinamizar a economia, 0 comércio exterior teve sua
parcela de importancia. A maior orientacdo exportadora da industria de
transformacéo foi consequéncia da competitividade de alguns segmentos
produtivos e uma alternativa para fugir do alto grau de ociosidade
resultante dos projetos dos anos anteriores. De modo geral, o coeficiente
exportado chegou a alcancar 22% e a penetragdo das importacfes 14%
em 1984. A evolucdo de tais coeficientes é possivel visualizar na Figura
4.5. Outro dado importante do periodo é referente & FBCF, embora sua
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relacdo com o PIB tenha chego a 22%, a participacdo das maquinas e
equipamentos representou somente 27%.

Figura 4.5 — Coeficiente exportado e Coeficiente de Penetracdo das Importagdes,
Brasil, 1948-2012

30% - 28%
25%
25% | 2% N
20% | v \?o
\/ il \/1 15%
15% -
0 /T
N L 11% 1 % L | %
0 -
10% ) | 7 i A v T
-._// -
N il |
0% ALLLEECETHEEEHEEEL ‘ ,,,,,,,,,,,, LLLE

48 50 52 54 56 58 60 62 64 66 68 70 72 74 76 78 80 82 84 86 88 90 92 94 96 98 00 02 04 06 08 10 12

mmmmmm Coeficiente Exportado Penetragéo das Importagoes

2 por Média Mével (Coeficiente Exportado) 2 por Média Mével (Penetracdo das Importagdes)

Fonte: IPEADATA, 2014. Elaboracéo propria.
Nota: Média Movel de 2 periodos referente as variaveis “coeficiente exportado”
e “penetragdo das importacdes”.

Assim, embora ocorrida forte contracdo do consumo interno pela
indUstria de transformacéo, a ampliagdo das exportacfes atuou como fator
compensatorio no caso de alguns géneros industriais, especialmente para
0s bens intermediarios, de maneira que em meados da década é possivel
observar uma recuperacdo dos bens de capital e de consumo duraveis
também. Entretanto, tal retomada ndo chegou ao final da década, visto
gue a rapida aceleracgdo inflacionaria e a indexacéo de titulos financeiros
foram incompativeis com o restabelecimento do crescimento econémico.
O Estado, por sua vez, que encontrava-se em situacdo critica dado ao
esgotamento  do  financiamento  externo, defronta-se  com
constrangimentos referentes ao pagamento dos encargos da divida externa
— 46% do PIB em 1983 e 1984 — sendo que os meios para tal
direcionaram ao crescimento da divida publica interna. Desta forma, a
Nova Republica comega com uma grave crise nas finangas publicas e com
a temerosa hiperinflagdo (CARNEIRO, 2002). Em suma, esse periodo
marca um abandono das politicas industriais de longo prazo que visavam
0 desenvolvimento econdmico em detrimento das politicas de
estabilizacdo de curto prazo.
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Por conseguinte, no comego dos anos 1990 ja estava claro o
esgotamento do processo de substituicdo de importagdes como estratégia
de industrializacdo. Ao longo desta década, o governo colocou em pratica
uma série de transformacBes que tinham o objetivo de estimular a
concorréncia, modernizar a industria e atrair capitais externos, como a
politica da abertura econdmica, seguida pelas privatizacbes e
estabilizacdo monetaria, concomitantemente, no plano internacional,
evidencia-se uma crescente mobilidade de capitais marcada pela
financeirizacdo. Esse intenso processo de liberalizacdo implicou na
expansdo da conversibilidade da conta de capital do Balango de
Pagamentos, na desnacionalizacdo de grande parte do setor financeiro
nacional e, consequentemente, na substituicdo monetaria® (CARNEIRO,
2002). Se, nos anos 1980, a atuacdo do Estado na conducdo da politica
industrial estava atada a instabilidade macroeconémica, nos anos 1990, ja
estava claro o carater neoliberal norteador da politica brasileira para a
industria, “enquanto isso, Coreia do Sul e, principalmente, a China
adotavam politicas radicalmente distintas, enfrentando de forma
agressiva a concorréncia internacional, apoiando-se em ativas politicas de
desenvolvimento industrial” (CANO; SILVA, 2010, p. 4).

Nesse interim, o privilégio ao capital externo constava no plano de
governo, tal como na Politica Industrial e de Comércio Exterior (PICE)
do governo Collor, na qual uma das metas especificas foi de expor a
indUstria nacional a competicdo externa como meio de integra-la a
dindmica do mercado externo. Pretendia-se com essa medida obrigar as
empresas acostumadas as reservas de mercado a reformular suas
estratégias, aumentar a produtividade e utilizar novas tecnologias
(BARROS; GOLDSTEIN, 1997). A abertura econdmica acarretou em
substanciais mudangas no marco regulatdrio. Legislativamente, o
governo adotou medidas que facilitavam o capital externo,
principalmente em relacdo ao estimulo das aplicacbes no mercado
financeiro, eliminacdo das restricdes as remessas de lucros (a incidéncia
minima de 25% sobre o valor enviado para a aliquota Unica de 15%) e
reducdo do imposto de renda sobre as mesmas, acesso aos setores da
atividade econdmica e ao crédito nas agéncias oficiais, conforme elucida
Laplane et al (2001). Conforme os dados da UNCTAD (2013), os fluxos
de IDE cresceram a uma taxa média de 40% na década de 1990 e o
estoque 11%.

6 “A substituigdo monetaria refere-se ao uso de moedas estrangeiras em
fungdes que, em principio, deveriam ser realizadas pela moeda doméstica”

(CARNEIRO, 2002, p. 266).
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Na Figura 4.6 constam os fluxos de IDEs recebidos pelo Brasil no
periodo de 1980 a 2013, as rendas que saem do pais e 0s lucros
reinvestidos referentes a esses investimentos. Para efeitos de andlise
também esté ilustrada a diferenca entre as rendas e os IDEs. Constatou-se
gue nos anos 1980 as rendas de investimentos enviadas ao exterior
correspondiam a 68% do total do IDE recebido, na década seguinte essa
proporcao passou para 57% e, nos anos p0s-2000, para 45%. As Rendas
de IDE enviadas ao exterior sdo, provavelmente, direcionadas a matriz da
ETN que possui filial no Brasil.

Figura 4.6 — Fluxos de IDE recebidos, Rendas! de investimento direto no Brasil
e Lucros Reinvestidos no Brasil?, 1980-2013

80 1

60 -

USS$ Bilhdes

40 -

20 -

. w—

8081 828384858687 888990919293 949596 97 98 99 00 01 020304 050607080910111213

IDE recebido  ®mRendas de IDE = Lucros Reinvestidos no Brasil = IDE - Rendas

Fonte: Banco Central do Brasil — Balango de Pagamentos (séries temporais),
2013. Elaboragdo propria.

Nota: * As rendas de investimento direto abrangem os Lucros e dividendos
relativos a participagdes no capital de empresas e 0s Juros correspondentes aos
empréstimos intercompanhias nas modalidades de empréstimos diretos e titulos
de qualquer prazo. N&o incluem os ganhos de capital, classificados como
investimento direto na conta Financeira. 2Os Lucros Reinvestidos no Brasil foram
apresentados separadamente com sinal positivo, pois sdo contabilizados como
despesa na conta de Rendas e como receita na Conta Financeira.

Em razdo das mudancas na economia interna e as modificacdes no
marco regulatério do IDE, tais investimentos apresentaram crescimento
consistente a partir da década de 1990. Ao contrério de outros fluxos de
capitais como o de portfélio e empréstimos de curto e longo prazos, o IDE
ndo sofreu grande impacto com as crises internacionais — crise mexicana
e crise asidtica. Aqueles tiveram a entrada reduzida e o aumento da
rotatividade de modo que a insercdo financeira externa do pais passou a



142

depender gradativamente do IDE. Isto porque, com a abertura financeira,
ocorreu o rapido crescimento do passivo externo da economia, sobretudo,
0 aumento da participacdo do passivo de curto prazo, gerando uma
situagdo de grande vulnerabilidade externa. Carneiro (2002) relaciona
quatro caracteristicas do IDE ingressante na economia brasileira no
periodo: i) o crescente volume de IDE é seguido de uma expansdo
absoluta e relativa da remessa de lucros e dividendos; ii) o ingresso dos
investimentos se deu por meio de F&A ante projetos de greenfields; iii)
0S novos investimentos se concentraram no setor de servigcos e em
atividades que ndo produzem divisas, tais como o setor de energia, gas e
agua, correios, telecomunicagfes e intermediacdo financeira, como
reflexo das privatizacOes; e, v) a participacdo do IDE no financiamento
do investimento produtivo decresce substancialmente.

A série de privatizacfes que ocorreu na economia brasileira teve
inicio em 1990 no governo de Fernando Collor, porém sua fase mais
intensa foi a partir de 1995 no governo FHC. O ponto mais importante a
ser destacado quanto ao processo das privatizacGes é o papel que ele teve
em viabilizar e sustentar a politica de estabilizagdo de precos, designado
Plano Real, por meio da entrada de grandes fluxos de IDE, os quais
financiaram os déficits em conta corrente do Balanco de Pagamentos
(LACERDA, 2003).

A direcdo que a industria de transformagéo tomou ap6s a abertura
comercial e a desnacionalizacdo da propriedade das empresas seguiu uma
dindmica de crescimento alternativa ao desenvolvimentismo. O novo
modelo de crescimento definiu a concorréncia como motor primordial do
processo. Nesse sentido, cabe apontar duas interpretagdes sobre os efeitos
da abertura econdmica. Uma possui carater evolucionista, pois defende
gue a concorréncia internacional reduziu os mercados afastando os
setores ou empresas menos competitivos e fortalecendo aqueles mais
produtivos (BARROS & GOLDENSTEIN, 1997; FRANCO, 1998;
MOREIRA, 1999 apud PEREIRA, 2007). A outra linha de analise
acredita que a abertura econbmica aumentou as diferencas no tocante ao
acesso as tecnologias e capitais entre as empresas nacionais e as
estrangeiras deixando-as expostas as operagcbes de F&A e, em
decorréncia, desestimulando os investimentos do tipo greenfield
(LAPLANE et al, 2001; FERRAZ; KUPFER; HAGUENAUER,1995;
COUTINHO, 1997 apud PEREIRA, 2007).

Uma terceira interpretacdo que pode ser entendida como uma
associacdo das outras duas consta nos trabalhos de Bielschowky (1999) e
Carneiro (2002). As F&A nos paises da periferia do sistema capitalista
tiveram efeitos diferentes dos observados nos paises centrais, cuja entrada
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de IDE levou a uma internacionalizacéo das empresas locais, sendo assim,
ambos os autores argumentam que a abertura comercial ampliou a
presenca dos oligopdlios globais no Brasil sem correspondente saida das
empresas nacionais. Todavia, 0 peso da abertura na inddstria brasileira
teve diferentes impactos na dindmica de cada setor. A composicdo do
investimento teve sua estrutura alterada ao longo da década de 1990,
guando em 1989 o componente importado correspondia por 10,6% do
PIB, passou para 45,9% em 1999. Tais investimentos apontam o carater
modernizador com eliminagdo de gargalos e aumento da produtividade
concentrados na aquisicdo de maquinas e equipamentos para a atualizagéo
tecnoldgica e mudangas de layout. No tocante & composicéo setorial, 0s
segmentos nos quais 0s investimentos se expandiram acima da média
histérica foram siderurgia/metalurgia, material de transporte, alimentos,
material elétrico e eletrénico, plasticos e farmacéutica. Cabe observar que
no setor de material de transporte destacou-se a atividade de montagem
de avibes pela Empresa Brasileira de Aeronautica S.A. (Embraer), a qual
consolidou a sua participa¢do no mercado global. Tais setores parecem
ter sido beneficiados pelas privatizacOes e abertura comercial. Por outro
lado, os setores de quimica, mecanica, ndo metalicos, papel e celulose,
téxtil e borracha ndo apresentaram crescimento nos investimentos maior
gue dos anos anteriores sendo assim prejudicados pela concorréncia
internacional.

Os dados de IDE, divulgados pelo Banco Central (2011), indicam
uma queda da participacdo da inddstria como receptora de IDE p6s-1990
em consequéncia da maior participacdo dos servicos. A fabricacdo de
produtos quimicos, a metalurgia basica e a fabricacdo e montagem de
veiculos automotores sdo atividades que receberam investimentos
estrangeiros significativos ao longo dos anos. A fabricagdo de produtos
alimenticios e bebidas apresentou crescimento expressivo em 2010 e
2011. Também é importante destacar que a FBCF sofreu significativa
alteragdo na sua composicao no decénio de 1990 a 1999 de modo que a
participacdo das Maquinas e Equipamentos correspondeu a 42%, contra
27% do decénio anterior, além disso, a participacdo da FBCF no PIB
passou de 22% para 18% (IPEADATA, 2014).

Com a tentativa de modificar as forgas dindmicas do crescimento,
a abertura comercial, assinalada pela eliminagéo integral das barreiras ndo
tarifarias e por um rapido processo de redugdo das tarifas, e a utilizacéo
de um regime de cAmbio fixo com consequente valorizagdo cambial por
cinco anos foram determinantes nas transformacGes da estrutura
produtiva e insercéo externa brasileira. Ao analisar os efeitos desses dois
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fatores na indUstria, Carneiro (2002) aponta que o coeficiente importado
da industria brasileira elevou-se de 5,7% em 1990 para 20,3% em 1998,
todavia, ndo houve contrapartida do coeficiente exportado, o qual passou
de 8% para 14,8% nos mesmos anos. O autor também considera o
coeficiente de penetragdo como um indicador de especializacdo, assim,
demonstra que o setor mais significativo foi o de bens de capital, cujo
indicador passou de 20% da producdo doméstica em 1990 para 100% em
1998. No tocante ao coeficiente de abertura, evidenciou-se que a
especializacdo ndo acarretou em ganhos proporcionais de mercados
externos e 0 mercado interno continuou sendo o principal destino da
producdo. Cano e Silva (2010) compartilham das constatacBes de
Carneiro (2002), além disso frisam que a substitui¢cdo da producéo local
por produtos importados ocorreu até mesmo em setores nos quais o Brasil
possuia condigdes de competitividade.

Desta forma, Carneiro (2002) conclui que a abertura comercial
acompanhada pela valorizacdo do cambio gerou transformagdes
substanciais na industria brasileira, as quais sdo possiveis ser identificadas
na especializacdo ou perda de elos da cadeia produtiva nos setores mais
intensivos em tecnologia e capital — bens de capital, intermediarios
elaborados e bens duraveis — sem aumento proporcional da sua insercéo
externa. Por outro lado, 0s setores intensivos em recursos naturais e
trabalho — bens de consumo corrente e intermediarios convencionais —
continuaram mais diversificados e aumentaram sua inser¢do externa. A
consequéncia de tais modificacbes foi a existéncia de um déficit
comercial estrutural na economia brasileira.

Ainda cabe apontar as consideracfes de Sarti e Laplane (2002) ao
analisar o processo de internacionalizacdo produtiva da economia
brasileira apos a abertura econdmica. Os autores constataram que esse
processo caracterizou-se por fortes assimetrias no plano patrimonial e
comercial. A transferéncia de propriedade de empresas nacionais para
investidores estrangeiros sem a contrapartida de investimentos do mesmo
tipo por brasileiros no exterior evidencia as assimetrias no plano
patrimonial. Além disso, no plano comercial 0 processo apresentou
crescimento da oferta de produtos importados e de matérias-primas e
componentes, 0 que garantiu ganhos de eficiéncia das empresas, como
aumento da produtividade, porém ndo houve crescimento proporcional
das exportagdes.

No tocante a configuracdo industrial nos primeiros anos p6s-2000,
Carneiro (2008) aponta que o legado deixado pela politica econdmica da
década de 1990 resultou em uma especializagdo regressiva da estrutura
produtiva industrial. Tal situacdo € diagnosticada como uma doenca
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holandesa’ especifica dos paises latino-americanos, em que as politicas
liberais induziram ao retorno de um padrao de especializa¢do produtiva
baseado em vantagens comparativas estaticas, isto €, uma estrutura
produtiva com énfase nos recursos naturais.

A consequéncia maior foi uma desindustrializacdo precoce, a qual
fica evidente com a estagnacdo da participacdo da industria de
transformacdo no PIB apds 1994 em oposicdo da maior participagdo nas
décadas anteriores. Além disso, tal participacdo é mantida com a
ampliacdo da contribui¢do dos segmentos intensivos em recursos naturais
e perda dos segmentos com maior intensidade tecnolégica. No mesmo
sentido, no periodo de 1996 a 2007, o saldo comercial da industria de alta
tecnologia foi integralmente deficitario, enquanto que ha um crescimento
expressivo dos produtos ndo industriais. Tais modificacdes da indUstria
brasileira foram instigadas pela liberalizagdo, porém também estavam
aliadas a uma forte apreciacdo cambial (1993-1998 e 2003-2008) e a
emergéncia de novos atores na geografia global, como a China
(CARNEIRO, 2008).

Considerando as constatacdes supracitadas, entende-se que 0s anos
p6s-2000 tiveram maiores periodos de estabilidade interna e um
crescimento industrial menos dependente do setor externo no sentido de
gue a economia brasileira ja havia constituido suas bases enddgenas de
acumulacdo. Por outro lado, os vinculos com o capital internacional se
estreitam expressivamente, em particular através dos fluxos financeiros e
do conhecimento tecnoldgico. Além disso, as politicas econdmicas
subsequentes inclinam para uma tentativa de reversdo da
internacionalizacdo assimétrica.

Castilhos (2005) aponta que a politica industrial do governo Lula
dedicou particular atencéo a insergdo externa. A retomada da politica
industrial se deu por meio da implementacdo da Politica Industrial,
Tecnol6gica e de Comércio Exterior (PITCE) de 2004, cuja uma das
linhas de ag¢do denominada “ambiente institucional” destinava-se a
criacdo de infraestrutura tributaria e fiscal adequada ao crescimento
industrial e a atracdo de IDE. Pretendia-se, assim, a reducdo de custo e
atracdo de novos investimentos com medidas tais como a desoneragao do
Imposto sobre Produtos Industrializado (IPI) e a reducdo do Imposto de
Importacdo para maquinas sem producdo nacional. A PITCE propunha
promover trés planos de ag&o:

7 Perda de participacdo da indistria ndo associada ao aumento da renda
per capita.
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1) Linhas de acdo horizontais: inovacdo de
desenvolvimento tecnoldgico; insercdo externa;
modernizagao industrial; ambiente
institucional/aumento da capacidade produtiva. 2)
Opcdes estratégicas: semicondutores, software,
bens de capital e farmacos; 3) Atividades
portadoras de futuro: biotecnologia,
nanotecnologia, biomassa/energias renovaveis
(CANO; SILVA, 2010, p. 7).

A elaboragdo de tais planos de agdo carregava 0 objetivo de
conceber uma politica industrial e tecnoldgica condizente com o
momento internacional com énfase na agregacdo de inovagdo aos
produtos brasileiros e na perspectiva de longo prazo. O resultado nédo
chegou ao esperado do ponto de vista do desempenho da indstria e dos
investimentos e 0s maiores avangos foram observados na promocao das
exportaces. Cano e Silva (2010) atribuem tal resultado a politica
macroecondmica que estava amarrada ao equilibrio do tripé econdmico.
No segundo mandato do presidente Lula, um novo programa de promocao
da industria brasileira foi elaborado baseado na experiéncia da PITCE. O
objetivo da Politica de Desenvolvimento Produtivo (PDP), implantado
em 2008, ainda era semelhante & Politica anterior.

A PDP possuia dois conjuntos de macrometas por programas
especificos que pretendiam-se atingir até 2010. Tais metas estavam
compostas em quatro grupos de acdo: i) ampliacdo do investimento fixo;
ii) elevagdo do gasto privado em P&D; iii) ampliagdo das exportacdes; e,
iv) dinamizacdo das PME. A realizacao dessas seriam feitas por trés tipos
de acbes em niveis de agregacdo, as quais contemplavam agdes sistémicas
para integrar a PDP com os demais programas dos governos — Plano de
Desenvolvimento da Educacdo (PDE), Plano Nacional de Qualificagdo
(PNQ), Programa de Apoio a Capacitagdo Tecnoldgica (Pacti) e
Programa de Aceleracdo do Crescimento (PAC) —, além de programas
estruturantes para os sistemas produtivos e para destaques estratégicos
(FERRAZ, 2009).

Em decorréncia da crise financeira mundial, as metas ndo foram
atingidas integralmente, como também a elevacao dos investimentos para
21% do PIB nao foi observada, apesar disso, 0 maior mérito da PITCE e
da PDP foi a reintroducdo de uma agenda de politica industrial como
instrumento essencial para o desenvolvimento econémico.

Segundo Sarti e Hiratuka (2011, p. 33), a configuracdo da
economia interna brasileira nos ultimos anos é marcada por um
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crescimento expressivo da demanda interna sem o acompanhamento da
capacidade de oferta competitiva da industria, permitindo que parte da
demanda interna se desloque para 0 mercado externo. Nestes termos, 0s
maiores obstaculos enfrentados pelo capital industrial sdo o crescimento
desproporcional das importacdes e a perda de competitividade das
exportacbes de bens manufaturados. Tal diagndstico conduz a
interpretagdo de que a politica industrial deve defender um “ciclo virtuoso
de crescimento liderado pelo investimento e pela indUstria e da estratégia
de utilizar o mercado doméstico como espaco privilegiado de acumulacéao
e centralizagdo de capital”

No ambito do governo da presidente Dilma Rousseff foi
introduzido o Plano Brasil Maior, o qual tem o escopo de dar continuidade
a PITCE e a PDP através de medidas de estimulo ao investimento e a
inovagdo, apoio ao comércio exterior e defesa da industria e do mercado
interno, entre outros. No tocante aos IDE, o Plano foi inovador com a
criacdo da Rede Nacional de Informacdes sobre o Investimento (RENALI),
coordenada pelo MDIC, que busca disseminar as informacGes sobre
investimentos produtivos no Brasil oferecendo ao potencial investidor
informacg0es Uteis ao processo de tomada de decisdo, apoio as estruturas
federais e estaduais no desenvolvimento de atividades voltadas a
promogdo de inversdes produtivas e articulacdo de medidas de facilitacdo
a novos empreendimentos no pais. As oportunidades de investimentos
estdo alocadas dentro da politica industrial que além de diversos setores
econdmicos também é possivel identificar oportunidades nos programas
do governo — PAC, Programa de Investimento em Logistica, Copa do
Mundo 2014 — além de parcerias publico-privadas®.

8 Para informacdes mais detalhadas ver
<http://investimentos.mdic.gov.br>.
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Quadro 4.1 — Quadro sintese do capital externo na economia brasileira

Momento Taxa média de crescimento

. P Abertura L
Period politico- . Fluxo  Estoq . Atividades
o econdmic Tratamento ao capital externo EX de et de PI com:eraa industriais IDEx
0 IDEr __ IDER
Getillio Acesso restrito; R 6
1951-1954 Vargas IDE subc)jdl_nado aos obj_etlvos 4% % % 21% -
econdémicos nacionais.
Acesso ao financiamento Setores
Plano de estrangeiro; 7 contemplados pelo
1956-1960 Metas — Concesséo de créditos (BNDES);  -2%  12% - % 17% PM:
JK Reserva de mercado para Automobilistico;
substitutos de importacdo Construcdo naval
Material de
PAEG — o x transporte;
1964-1967 governo Politica de promogo das % % ) Prodtos
ditatorial exportagoes % farmacéuticos;
Magquinas e equip.
“Milagre” i?g;:;?ggn\t,g]ﬂizzmagg Acentuagéo da
1968-1973 - governo A ! 25%  47% - 11% 13% composicéo
ditatorial captagéo de recursos na forma de setorial do PM
remessa de lucros disfarcadas
1975-1979 I1PND — Acesso privilegiado e 14% 15% 6 15% Bens
- r?i(t)a:lt?)rrr;gl rentabilidade garantida 0 ° . % 0 intermediarios
Crise da RegreS§éo_ dos investimentos; 3 PrgduFos quimic_os;
1980-1989 divida Transferéncias de recursos parao 8% -71% 8% % 17%  Méaquinas e equip.;
exterior Automobilistico.
Abertura
econémica Produt P
H Mudangas no marco regulatério Zjutlérizgililigilgg-&
l990-2002 EStebilizacd  do IDE: livieacesso ao crédito o pagp gy 2 15y Alimentos e
[ nacional e participacdo nas % bebidas
PICE — privatizacdes .
Collor;
FHC
Estabilida Produtos quimicos;
de interna  Criagéo de infraestrutura tributaria 2 Automobilistico;
2003-2010  PITCE, e fiscal adequada ao crescimento ~ 16%  14% 2% o 21% Alimentos e
PDP — industrial e a atragdo de IDE bebidas;
Lula Metalurgia béasica
PBM- . _Disseminar as 2 _ Diversos —no
2011-2013 Dilma informag@es sobre investimentosp 6% 10% 1% o 2% ambito da politica
rodu-tivos no Brasil industrial

Fonte: Elaborag&o prdpria.
Nota: ! Disponivel a partir de 1980. EX: ExportacOes. IDEg: Investimento Direto
Externo recebido.

Portanto, a industrializacdo brasileira esteve atrelada ao setor
externo desde quando possuia carater restringido. A falta de empresarios
aptos a investir nos setores de infraestrutura obrigou ao Estado tomar esse
lugar. Assim, a industrializacéo foi fortemente comandada pelo governo
e “voltada para dentro”, sendo que a entrada significativa de IDE em
setores dinamicos da industria é consequéncia de tal processo. Ademais,
0 governo ndo regulamentou a entrada de IDE no sentido de buscar uma
transferéncia de tecnologia ou reinvestimento dos lucros, grosso modo,
deve-se tal efeito a falta de condi¢Bes para a articulacdo governamental
devido a economia instdvel. O Quadro 4.1 relaciona os planos
econdmicos tomados pelo Estado durante o processo de industrializacdo
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brasileira com dados que indicam a participacdo do capital externo na
economia.

4.2 A INSERGCAO EXTERNA DA INDUSTRIA BRASILEIRA

Como exposto, o esforgo industrializante no Brasil comegou a
partir da década de 1930 e teve como caracteristica fundamental a adogéo
de medidas de protecdo e formacgéo a inddstria nascente. Em um primeiro
momento, a economia se baseava na exportacdo de produtos primarios e
na importacdo de bens de consumo. Tendo sofrido os impactos de um
cenario internacional instavel, a estratégia industrial passa a
implementacdo do modelo de substituicdo de importacdes, que vigorou
até o final da década de 1970. Ao longo desses anos, 0 governo manteve
uma atuagéo explicita na condugdo do processo industrial, sobretudo, no
papel de Estado-empresario e coordenador do comércio externo. Cabe
apontar que as ETNs que se instalaram no territ6rio brasileiro nos anos
po6s-guerra, tiveram o objetivo de aproveitar o mercado interno raramente
considerando, em suas estratégias, as exportagdes dos produtos
fabricados no pais.

Esse modelo de industrializacdo baseado na substituicdo de
importacdes deixou uma heranga controversa: uma industria atrasada em
nivel internacional, pouco competitiva e com dificuldades de se
modernizar tecnologicamente. Nota-se, portanto, que o caso brasileiro
contrapBe-se & experiéncia de outras economias de industrializag&o tardia
e que igualmente praticaram o processo de substituigdo de importaces.
Esses Ultimos — por exemplo os paises do tigre asiatico — estabeleceram
uma politica industrial de promog&o das exportagdes e elegeram setores-
chaves para serem beneficiados orientando sua industrializagéo de acordo
com a especializacdo e dindmica de crescimento da demanda
internacional.

Conforme entende Goulart, Brasil e Arruda (1996), a estrutura
macroecondmica brasileira foi um fator inibidor do processo de
internacionalizacdo das empresas até os anos de 1960, somente a partir de
entdo que ¢ possivel observar a disposicao do setor publico em estimular
a insercdo externa. No final da década de 1960 o governo brasileiro
adotou uma politica de promocdo das exportacdes que consistia em
incentivos fiscais e crediticios, os quais tinham como finalidade
neutralizar as distor¢des de precos originarias de uma indUstria defasada
impactando diretamente na formacdo de pregos. Cabe apontar que a
importancia das exportagGes passou a fazer parte da politica econémica
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somente a partir desse periodo uma vez que o déficit em conta corrente
como proporg¢do do PIB cresceu significativamente e a diversificagcdo do
parque industrial brasileiro ja mostrava tal capacidade.

A instituicdo que atuava nas politicas de comércio exterior
brasileiro era a Carteira de Comércio Exterior (CACEX), sob
responsabilidade do Banco do Brasil em 1953, ano em que foi criada no
governo Vargas, até 1966, em que passou a fazer parte do MDIC. Entre
as suas funcdes contemplavam o licenciamento de exportacGes e
importacdes, o financiamento do exterior e a construcdo das estatisticas
oficiais sobre tais intercdmbios. Os financiamentos as exportaces foram
concedidos através da linha do Finex (Fundo de Financiamento a
Exportacao) com recursos do Orcamento Geral da Unido (OGU).

Tal politica ndo foi responsavel por uma transformacédo no modelo
econdmico, isto é, manteve as bases que se assentava o modelo de
substituicdo de importacdes intocadas de modo que garantiu a protecdo a
indUstria. Além disso, afastou da busca pela melhoria da competitividade
por meio da adocéo de padrées de qualidade e de precos utilizados pelos
concorrentes internacionais.

Segundo Guimardes (1986), a politica de incentivos
governamentais resultou em um crescimento das exportac@es industriais
que foi seguida por uma ampliacdo da participacdo das empresas
brasileiras nos investimentos internacionais. Durante o periodo de 1977 a
1982, 123 industrias investiram no exterior, porém somente 63 delas
tinham investimentos significativos (acima de US$ 100 mil). Tais
recursos eram altamente concentrados, sendo que 47% do total eram
emitidos por uma Unica empresa € 0 segundo e o terceiro maiores
investidores somavam 19% do total. Além disso, todas as empresas
investiam em, no méaximo, seis paises e a maioria na América Latina.
Entre as atividades industriais, predominava a fabricagdo de alimentos
(Copersucar) e o siderdrgico (Gerdau). Cabe também ressaltar que todas
essas industrias eram de empresas de capital nacional privado, com
excecdo de uma estatal (Embraer), e adentraram no mercado externo
realizando joint ventures com empresas locais. Através da Figura 4.7 é
possivel observar que os fluxos de IDBE se tornaram significativos no
comeco da década de 1970 e no periodo de 1978-1983 houve o maior
recebimento de rendas de tais investimentos no Brasil.


http://pt.wikipedia.org/wiki/Exporta%C3%A7%C3%A3o
http://pt.wikipedia.org/wiki/Importa%C3%A7%C3%A3o
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Figura 4.7 — Fluxos de IDBE e Rendas' de IDBE, 1968-1989
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Fonte: Banco Central do Brasil — Balango de Pagamentos (séries temporais),
2013. Elaboragdo propria.

Nota: * As rendas de investimento direto abrangem os Lucros e dividendos
relativos a participagdes no capital de empresas e 0s Juros correspondentes aos
empréstimos intercompanhias nas modalidades de empréstimos diretos e titulos
de qualquer prazo. N&o incluem os ganhos de capital, classificados como
investimento direto na conta financeira.

Como pode ser observado na Figura 4.8, a politica de promogao
das exportacGes de produtos industriais na segunda metade dos anos 1960
deu resultados, os quais ficam evidentes com a trajetdria ascendente da
participacdo dos produtos manufaturados nas exportagdes brasileiras.
Cabe notar que as exportacdes de produtos manufaturados predominam
ao mesmo tempo que os fluxos de IDE comegam a ser emitidos.

Figura 4.8 — Exportacdes brasileiras por fator agregado?, 1964-2012
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Fonte: MDIC, 2012. Elaboracg&o prdpria.
Nota: ' A diferenca entre o total geral e o somatério dos Basicos,
Semimanufaturados e Manufaturados refere-se as OperagGes Especiais.
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Os choques do petréleo e a crise da divida na década de 1980
impuseram a necessidade de ajustar o setor externo da economia e 0
governo trocou a politica de incentivos pelo manejo do cambio. O
prejuizo com os empréstimos ocasionou na extingdo da Finex em 1988 e
na desativacdo da CACEX em 1990. Essa mudanca de instrumentos
também pode ser interpretada como uma manutencéo da orientacao anti-
exportagdo transmitida pelo modelo de substituicdo de importacées,
conforme elucidam Goulart, Brasil e Arruda (1996, p. 25), “tratava-se ndo
de um passo a frente pela evolugcdo e amadurecimento das empresas
brasileiras, mas de uma forma de geracdo de divisas para cumprir 0s
compromissos internacionais expressos no pagamento da divida externa”.

Até a década de 1980, Guimardes (1986) afirma ndo haver um
movimento de internacionaliza¢do das empresas brasileiras. Os principais
investimentos no estrangeiro partiam do setor financeiro, das empresas de
engenharia ou da estatal Petrobras, os quais iniciaram suas operagdes
externas no comeco dos anos 1970. O setor financeiro buscou a
internacionalizacdo por dois motivos diferentes: procurar fundos no
mercado financeiro internacional, assim, dirigidos aos paises
desenvolvidos e aos paraisos fiscais, e atender as necessidades das
empresas exportadoras brasileiras. No caso da Petrobras, houve
motivacOes estratégicas surgidas nas crises do petroleo e a mesma
direcionou seus investimentos aos paises africanos e do Oriente Médio a
procura de tal recurso. Além disso, também investiu em paises
desenvolvidos em associacdo com outras empresas petroleiras com o
objetivo adicional de obter tecnologia de ponta necessaria para melhorar
sua capacidade técnico-gerencial.

Nesta etapa, diversas empresas ja haviam instalado escritorios de
representacdo, armazenamento, distribuicdo efou assisténcia técnica
naqueles paises que era seus principais destinos de exportacdo. O objetivo
era assegurar uma presenca mais permanente nos paises de destino das
exportacOes, seja estabelecendo canais proprios para a comercializagéo
ou para assegurar os servicos de pds-venda, condi¢des muitas vezes
indispensaveis para garantir a penetracdo das exportacdes, isto é, 0s
investimentos serviam para apoiar as exportagcdes (BNDES, 1995; DIAS,
1994). Entre os poucos casos de investimento produtivo, a maioria estava
motivada pelas vantagens de propriedade adequadas aos mercados
subdesenvolvidos. Como os casos das empresas Caloi, Gradiente,
Villares e Ferraz de Andrade que operavam em paises latino-americanos
para explorar suas vantagens de posse de tecnologias “tropicalizadas”,
adaptadas as necessidades de tais mercados e favorecidas pelas
semelhancas culturais (LOPEZ, 1999).
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De acordo com Lopez (1999) e Dias (1994) o primeiro
investimento importante do setor industrial no exterior foi realizado pela
Copersucar nos EUA que ndo foi bem sucedido devido ao despreparo
gerencial da empresa. Outro investimento significativo foi feito pela
Gradiente no Reino Unido com o objetivo de obter aprimoramento
tecnolégico, porém também ocorreu em fracasso. Com excecdo dessa
Gltima, as empresas brasileiras seguiam um padrdo de market seeking,
naquela etapa o escasso grau de internacionalizacdo das empresas
brasileiras se explicava, entre outros fatores, pelo dinamismo e tamanho
do mercado doméstico, que ndo somente atuava atraindo capitais
externos, como também parecia desestimular as empresas a investir no
exterior (VILLELA, 1983 apud LOPEZ, 1999).

Além dos fatores macroecondmicos, aspectos organizacionais e
culturais das empresas brasileiras também impactaram na sua
internacionalizacdo. Goulart, Brasil e Arruda (1996) apontam que,
embora os incentivos governamentais da década de 1970 tenham sido
colocados igualmente para todas as empresas brasileiras, a aptiddo em
usé-los de modo a aumentar as exportagdes e planejar a emissdo de
investimentos diretos foi absorvida de forma diferente por cada uma
delas. As principais razdes para isso ter ocorrido se encontram na cultura
interna das empresas expressas em seus valores, processos de recursos
humanos, valorizacdo da inovacéo, entre outros. As primeiras empresas
brasileiras que se internacionalizaram identificavam no mercado externo
uma oportunidade para seu desenvolvimento e modernizacdo e possivel
melhoramento da producdo. Além disso, as empresas pioneiras foram
conduzidas pelos dirigentes ou fundadores da firma, os quais foram, em
geral, descendentes de imigrantes e incorporaram as suas empresas uma
abertura natural ao exterior.

Assim, o principal motivo que levou as empresas brasileiras a
buscar 0 mercado externo foi os incentivos concedidos pelo governo
durante os anos 1970 e inicio dos anos 1980 somado a conjuntura do
mercado interno recessivo. Contudo, como 0s incentivos ndo se
mantiveram consistentes devido a instabilidade doméstica aliada as
motivagGes oportunistas de algumas empresas, gerou uma reputacao dos
empresérios brasileiros de exportadores temporarios, que ndo integram
estratégias de exportacdes, como também, ndo se preocupam com a
qualidade dos produtos (GOULART; BRASIL; ARRUDA, 1996).
Ademais, salvo tais empresas, outras aproveitaram 0s incentivos iniciais
e deram o pontapé na construcdo de uma trajetdria internacional. Alguns
exemplos das empresas pioneiras sdo: Duratex, Staroup, Mangels, Weg,
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Alpargatas, Andrade Gutierrez, Odebrecht, Sadia, Cia. Vale do Rio Doce,
Metal Leve, Cofap, Gerdau, Toga, Prensas Schuler, Gradiente, Mangels,
Embraer, Acos Villares, Embraco, Forja Taurus, Hering, Copersucar.

Dias (1994), Goulart, Brasil e Arruda (1996), BNDES (1995),
Lopez (1999) indicam que a partir de meados da década de 1980 ja pode
ser evidenciado um processo de internacionalizacdo fundamentado no
surgimento de uma fase na qual a insercdo externa passou a ser uma das
diretrizes estratégicas para as empresas brasileiras. Nesta etapa as
especificidades setoriais tiveram uma influéncia importante na definicéo
das estratégias de internacionalizacdo que seguiram as empresas
brasileiras. A Figura 4.9 mostra que o estoque de IDBE ficou na casa dos
US$ 50 bilhdes até o inicio dos anos 2000, é possivel notar um aumento
progressivo desde entdo. Contudo, a relagdo entre IDBE e o PIB, a qual
chegou a 23% em 1983, diminui ao longo dos anos e ficou em 10% em
2012.

Figura 4.9 — Estoque de IDBE e sua participagdo no PIB, Brasil, 1980-2012
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Fonte: UNCTADStat, 2014. Elaboragdo propria.

Nos setores intensivos em recursos naturais, 0s investimentos se
concentravam na abertura de escritdrios comerciais, uma vez que a
disponibilidade de matérias-primas no Brasil explica 0 comportamento
altamente internacionalizado do setor do ponto de vista das exportacdes.
Alguns exemplos sdo as industrias alimenticias (Sadia, Perdigdo e
Copersucar), papeleira, petroquimica, siderdrgica e mineradora (LOPEZ,
1999; DIAS, 1994). A empresa cervejeira Brahma, posteriormente
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vinculada ao grupo Ambev, se destaca por ter tido uma
internacionalizacdo crescente, sobretudo, em paises da América Latina.
O primeiro investimento foi na Argentina ainda na década de 1980 e
depois avancou para Venezuela, Uruguai e Paraguai, seguindo uma
estratégia resource seeking. Ainda nessa linha, as empresas Fibra e Klabin
também encararam aliancas estratégicas com ETNs para realizar
investimentos na Argentina com o objetivo de aumentar a produgéo e
atender o mercado local (LOPEZ, 1999).

No setor de bens de capital a instalago de novas plantas produtivas
também foi minima, as empresas exportadoras da area (Villares, Weg
Motores, Fupresa, Nardini) recorreram & instalagdo de escritérios de
servigos pos-venda, incluindo plantas de prova e recuperacdo de
equipamentos. Contudo, algumas empresas instalaram plantas para
realizar parte do processo produtivo com o intuito de evitar as barreiras
tarifarias e ndo tarifarias (Toga e Itap). A maioria de tais investimentos
foi realizada por meio de joint ventures ou de aliangas com empresarios
locais (EUA e Europa) no contexto de uma estratégia market seeking,
como no caso da Duratex, Cutrale e Citrosuco (LOPEZ, 1999).

As industrias téxtil e do vestudrio buscaram expandir seus
negocios no exterior de modo a melhorar o contato com os clientes e
obter, desta forma, maiores margens de comercializacdo. Algumas
empresas instalaram plantas produtivas de pequena escala na Europa,
principalmente, Espanha e Portugal, e EUA, em que buscavam responder
com rapidez as demandas especificas dos clientes naqueles paises e,
eventualmente, colocarem-se em contato com as tecnologias em uso nos
mercados mais avancados (Artex, Hering, S&o Paulo Alpargatas,
Staroup). Em alguns casos ocorreram desinvestimentos das empresas
desse setor em momento posterior (DIAS, 1994).

Lopez (1999) aponta que o0 setor cujo processo de
internacionalizacdo avancou em maior medida, tanto quantitativamente
como qualitativamente, foi o de autopecas. Desde os anos 1980, algumas
empresas instalaram escritorios para atender suas vendas nos EUA e na
Europa, as quais permitiam a entrega just in time das partes e pecas
exigidas pelos clientes. As transformagdes ocorridas na l6gica do setor
automobilistico, como a introducdo de métodos toyotistas e outras
inovacOes tecnoldgico-organizacionais, além a intencdo de evitar
eventuais barreiras protecionistas dos EUA e da Europa somados ao alto
custo do transporte em relagéo ao valor unitério do produto, pesaram na
decisdo de internacionalizar a producdo de autopecas. Em momento
posterior, a criagdo do Mercosul também influenciou a intensificacdo da
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internacionalizacdo do setor, pois induziu um processo de especializagdo
e intercdAmbio comercial entre as unidades produtivas entre o Brasil e a
Argentina. Pode-se concluir, entdo, que 0s investimentos nos paises
desenvolvidos desse setor tinham um carater predominantemente market
seeking, ainda que contivessem também elementos de strategic asset
seeking, enquanto que as realizadas na Argentina tinham os objetivos de
efficiency seeking. As empresas envolvidas nesses investimentos foram a
Cofap, Freios Vargas, Metal Leve, Sabo, entre outras.

E importante observar que a crescente internacionalizagio das
empresas de autopecas brasileiras culminou na absorcao destas por ETNs
dos paises desenvolvidos. Conforme descrito por Lopez (1999), tal fato
ocorreu porgue foi impossivel a estas empresas sobreviver em um novo
contexto da inddstria automobilistica a nivel global, na qual a tendéncia
de concentracgdo do setor é evidente. Outros setores também passaram por
processos de deshacionalizagdo, como a Ceval, Brasmotor e a Embraco.
Esta Gltima chegou a ser a maior produtora mundial de compressores
herméticos, ainda com capital social nacional.

O setor siderurgico foi um dos casos mais significativos de IDE do
inicio da internacionalizacdo brasileira, mais fortemente representado
pela empresa Gerdau. Desde os anos 1980 a empresa comegou a adquirir
plantas no exterior — Uruguai, Chile, Canada, Alemanha e Argentina —
com o objetivo de constituir vantagens competitivas em mercados
regionais, assim, adquiria matérias-primas e sua producdo era
comercializada obtendo reduc@es significativas no custo de transporte
(DIAS, 1994). Nos anos seguintes a internacionalizacdo da empresa se
converteu em um dos eixos de crescimento do grupo, sempre no contexto
de uma estratégia do tipo market seeking. Ainda nesse segmento, a
siderurgica Usiminas participou, em forma minoritaria e em por meio de
aliancas com empresas brasileiras, mexicanas e chilenas, das
privatizagbes da Somisa na Argentina e da Sidor na Venezuela na
intencdo conjunta de defender posicdes estratégicas e buscar aumentar o
grau de cooperacdo e coordenacdo no ambito latino-americano. A
mineradora Vale também foi um dos casos de grande movimento de IDE,
sua internacionalizacdo comecou ainda quando a empresa era estatal e
depois de privatizada o processo se intensificou. Os principais
investimentos daquele periodo foram a compra de plantas nos EUA e na
Franga (LOPEZ, 1999).

Nota-se que a Argentina foi o principal destino dos IDEs das
empresas brasileiras nas etapas inicias da internacionaliza¢do. Os dados
por pais de destino anteriores a 2000 séo de dificil acesso, contudo, Porta
(1997) estimou que o IDE emitido por empresas brasileiras na Argentina
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alcancou US$ 550 milhdes entre 1991 e 1996 e quase 80% desse montante
se concentrava nos setores industriais, principalmente, alimentos e
bebidas. Entre os fatores que motivaram a decisdo de investir na
Argentina ressaltam-se o interesse pelo mercado interno devido a
expansdo a partir de 1991 e a proximidade aos clientes. Embora a criacdo
do Mercosul tenha estimulado a dinamica de IDE brasileiro na Argentina,
tais investimentos ficaram abaixo do que seria esperado com base no
tamanho da sua economia. As filiais brasileiras tém uma caracteristica
pré-mercado interno que se desenvolve em condi¢6es de complementacgdo
com o mercado regional. No entanto, em geral, ndo apresentam uma
I6gica de especializacio que imp&e uma importante redefini¢do de suas
linhas de producdo em ambos os locais. Em linhas gerais, trata-se de uma
estratégia de complementacdo de produtos finais estimuladas pela
liberalizacdo do comércio intrarregional e os fluxos dos investimentos
estdo diretamente vinculados a evolugdo do mercado interno de ambos o0s
paises.

Quadro 4.2 — Quadro sintese do processo de internacionalizacdo anterior a
abertura econdmica

. Paises de R Vantagens de - ~
Periodo Setores destino Motivagdes propriedade Estratégias  Observagdes
Acesso a Tecnologias
Alimentos, . mercados: tropicalizadas™; Mar_ket- Os montantes
. América Know how seeking;  de IDBE nessa
eletronica, . Melhorar valor A ’ M
Anos 1970 . . Latina, EUA, produtivo; Strategic etapa sdo
siderurgia, - . agregado das . oy .
S Reino Unido Disponibilidades e asset muito
bicicletas vendas no - . : .
: matérias-primas seeking reduzidos
exterior h
no Brasil
Nos anos 1990,
uma parte das
operagdes de
Acesso a IDE nos PDs
mercados; foram
Meados da Proximidade e Market desfeitas:
. Autopecas, EUA, interagdo com  Tecnologias de seeking; ) !
década de . | > 2 Diversas
1980 até meta}l Europa, cll_entes, produtos; Strategic empresas de
U mecanica, América Evitar das Know how asset
inicio da axtil . . . Kina: autopecas e
década téxtil, Latina _b’ar_relras ) prod_utlv_o e seeking; metal
siderurgia  (Argentina) tarifarias e ndo-  organizacional efficiency A
1990 e : mecanica, que
tarifarias; seeking li
Fornecimento ideraram essa
R onda de IDBE,
just in time f
oram
absorvidas por
ETNs

Fonte: Adaptado de Lopez (1999).

Lopez (1999) identificou dois tipos de comportamentos que
definem o0s investimentos brasileiros na Argentina. Para algumas
empresas 0 ingresso no mercado argentino comegou por meio das
exportagdes para depois realizar a instala¢do de uma planta com producéo
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prépria (Braham, Kablin, entre outras). A outra parte das empresas
investiu buscando alcancar uma posicdo de lideranca regional em
segmentos especificos (empresas de autopecas).

Portanto, o processo de internacionalizagdo das empresas
brasileiras anterior & abertura econdmica dos anos 1990 evidencia um
carater ondulante, o qual se deve, em parte, a instabilidade econémica
interna, que teve impacto nas estratégias empresariais, como também aos
processos de internacionalizacdo que se definiram por “ensaios e erros”,
em que muitas vezes foi necessario reverter a decisdo de instalagbes no
exterior, tomadas com base em percep¢Oes equivocadas sobre o0s
mercados e/ou capacidade da empresa (LOPEZ, 1999; GOULART;
BRASIL; ARRUDA, 1996). O Quadro 4.2 sintetiza as principais
caracteristicas do IDE emitido por empresas brasileiras nos anos
anteriores a década de 1990.

4.3 A INTERNACIONALIZAGAO POS-ABERTURA ECONOMICA

A Figura 4.10 mostra o indicador de abertura comercial brasileira
a partir da década de 1990 e a taxa de cambio. Ao relacionar os dois dados
nota-se que a abertura comercial brasileira tornou-se gradativamente
maior na medida em que o Real se desvalorizou, em 2004 a abertura
comercial chegou a 25% e a taxa de cdmbio R$ 2,93/1 USS$, isto indica a
importancia das exportacGes para a economia brasileira.

Figura 4.10 — Abertura comercial e taxa de cAmbio — Brasil, 1990-2012
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Fonte: IPEADATA, 2014. Elaboragéo propria.
4.3.1Politicas de apoio ao IDBE

No ambito da politica industrial do periodo Collor/Itamar Franco,
1990 a 1994, a PICE propunha duas linhas de acdo: i) politica de
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competitividade para apoiar na modernizacdo tecnoldgica do parque
industrial e, ii) politica de concorréncia que se fundava na abertura
comercial e incentivo a competicdo doméstica. Tais politicas tinham a
meta de eliminar a intervencdo do Estado no desenvolvimento industrial,
contrariamente ao modelo de substituicdo de importacdes. Assim,
considerando a sua implementacdo, a politica de abertura pode ser
considerada exitosa uma vez que reduziu a tarifa aduaneira, diminuiu o
indice de nacionalizacdo de bens de capitais para concessdo de beneficios
fiscais & importacdo e implantou a Tarifa Externa Comum (TEC)
negociada no Mercosul (GUERRA, 1997).

O governo FHC permaneceu com o mesmo viés liberal dos anos
anteriores cuja auséncia de politica industrial se sustentava no cerne do
Estado regulador. Engquanto se intensificava as profundas transformacdes
produtivas na industria brasileira, debatia-se sobre a evidéncia de
desindustrializacdo (COUTINHO, 1996) ou a possivel reestruturacdo
industrial (BARROS; GOLDSTEIN, 1997). O fato é que a abertura
econbmica, a estabilizacdo e as privatizagdes reestabeleceram 0s
determinantes dos investimentos nacionais e internacionais.

Segundo Prates, Cintra e Freitas (2000), o BNDES foi utilizado
como instrumento para implementar as diretrizes da politica econdmica
de FHC, financiando os setores privatizados, apoiando a transformacéo
industrial, promovendo as exportacGes e, com menor énfase, fomentando
0s setores mais intensivos em tecnologia. Ap6s o Plano Real, o déficit
comercial causado pelo aumento das importagdes e da valorizagdo
cambial retomou a importancia da politica cambial. Desta forma, por
meio do Decreto n° 1.386/1995 foi criada a Camara de Comércio Exterior
com o objetivo de formular as politicas e coordenar as atividades relativas
ao comércio exterior de bens e servicos.

Os primeiros movimentos relacionados ao incentivo
governamental a internacionalizacdo de empresas brasileiras foram vistos
no segundo governo FHC. Para Vigevani, Oliveira e Cintra (2003 apud
Menezes, 2012), houve esforcos para que a politica externa brasileira
fosse mais proativa, nesse sentido, buscou-se a estabilizacdo das normas
e regras internacionais de modo a aumentar a institucionalizagdo no
ambito do comércio exterior. Tal medida teve impacto na atuacdo das
empresas no mercado estrangeiro.

Ricupero e Barreto (2007) assinalam que no inicio dos anos 2000,
ainda no governo FHC, estudos foram realizados para examinar a
necessidade da criacdo de uma agéncia de promocéo do IDBE. O estudo
baseou-se na experiéncia de diversos paises desenvolvidos e em
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desenvolvimento e foi constatado que o Brasil era um dos poucos paises
no mundo que nao dispunha de uma agéncia no &mbito do governo federal
com tais funcbes, apesar de alguns Estados disporem de entidades
promotoras de investimentos externos. No momento, o Brasil ainda néo
possui uma agéncia especifica para dar suporte a internacionalizagdo das
empresas, cabendo ao BNDES o papel de instituicdo executora dos
programas governamentais.

O apoio do BNDES a internacionalizacdo das empresas brasileiras
via IDE esteve restrito até 2002, antes disso é possivel identificar suportes
as empresas exportadoras. Em 1990 foi criado o0 BNDES-Exim que tem
0 objetivo de financiar os produtos a serem exportados por meio de linhas
de crédito a producdo (pré-embarque) e & comercializacdo (pds-
embarque). O programa € orientado as empresas instaladas no Brasil que
procuram destinar sua producdo ao mercado externo e 0s produtos
financiaveis sdo, preferencialmente, os que possuem maior valor
agregado e que apresentam indice de nacionalizacdo minimo de 60%?°.

A constante consulta das empresas interessadas ao Banco mostrou
a necessidade da criacdo de uma modalidade especifica de financiamentos
ao IDBE. Em 2002, por meio do Decreto n° 4.418/2002 foram incluidas
pela primeira vez no estatuto do BNDES as diretrizes que apoiam tais
investimentos. No artigo 9° inciso II constava: “financiar investimentos
realizados por empresas de capital nacional no exterior, sempre que
contribuam para promover exportagdes”.

Essas diretrizes buscavam orientar a criagdo de uma linha
suscetivel de estimular a inser¢cdo e o fortalecimento de empresas
brasileiras no mercado externo através do apoio de investimento e projeto
realizados em outros paises de modo que promovessem o crescimento das
exportacOes brasileiras. Conforme apontam Alem e Cavalcanti (2007, p.
277), “o apoio a internacionalizacdo de empresas nacionais deve ainda
favorecer uma integracdo competitiva das companhias brasileiras ao
processo de Globalizagdo Produtiva, e pode também representar uma
oportunidade para que sejam efetuados investimentos estratégicos em
projetos de integragdo regional”.

No ano seguinte, o BNDES identificou a necessidade de
aprofundar o conhecimento sobre as estratégias das empresas brasileiras
gue buscam financiamentos para investir no exterior, desta forma,
realizando estudos e visitas nas empresas. As pesquisas realizadas pelo
Banco apontaram as intencdes e estratégias das empresas brasileiras que

® Para um detalhamento do Programa BNDES-Exim ver CATERMOL
(2005).
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buscaram apoio para o investimento no exterior. Dentre as principais
constatacdes destacaram-se 0s impasses vivenciados pelas empresas, as
quais mostraram ter necessidades financeiras, operacionais ou técnicas
para expandir suas operagdes internacionais. Independente do grau de
internacionalizacdo, o apoio do Banco foi visto como fundamental. A
demanda por financiamento também foi verificada como importante para
a criacdo de bases e plantas industriais no exterior a fim de garantir melhor
ascensdo e condicBes competitivas nos mercados consumidores. As
empresas analisadas possuiam o objetivo principal de aumentar a
participacdo no mercado internacional via IDE ao invés de expandirem
suas exportacdes (BNDES, 2005).

Nos governos Lula o Brasil ja havia alcancado a estabilidade e
retomado o crescimento econémico, bem como o ambiente internacional
encontrava-se mais favoravel. No tocante as politicas externas, o0 governo
procurou diversificar as parcerias econdmicas e ampliar 0s espagos
multilaterais, além disso, a regido da América do Sul foi identificada
como importante para a insercdo internacional. Desta forma, a
internacionalizacdo de empresas fez-se parte da estratégia externa do pais,
em que a Apex-Brasil e 0 BNDES tém sido os instrumentos de estimulo
desse tido de acdo (MENEZES, 2012).

Em 2004, a luz da Politica Industrial, Tecnolégica e de Comércio
Exterior, 0 governo tinha o objetivo de expandir a base industrial
brasileira através da melhoria da capacidade inovadora das empresas.
Neste sentido, a internacionalizacdo fez parte de um dos seus trés eixos.
Segundo Salerno e Daher (2006, p. 24) as agdes nessa area incluiam: “i)
apoio as exportacdes, com financiamento e desoneracdo tributaria; ii)
promogao comercial e prospeccao de mercados; iii) estimulo a criagéo de
centros de distribuicdo de empresas brasileiras no exterior e a sua
internacionalizacédo; iv) apoio a insercdo em cadeias internacionais de
suprimentos; e, v) apoio a consolidacdo da imagem do Brasil e de marcas
brasileiras no exterior. Ademais, entendia-se como imprescindivel a um
pais que almeja maior destaque no cenario internacional possuir as suas
ETNSs, considerando as vantagens comerciais, tecnolégicas e politicas
ligadas a elas.

A partir de entdo o apoio a internacionalizagdo tem sido tema
recorrente nos relatorios anuais do BNDES. Em 2005, 0o BNDES aprovou
o0 primeiro financiamento dentro de sua linha de internacionaliza¢éo, no
qual foram liberados US$ 80 milh&es para a empresa Friboi para a compra
de 85% da empresa argentina Swift Armour S.A. Em 2007, o
comprometimento com a exportagdo deixou de ser exigido as empresas
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que recebem auxilio financeiro do Banco, passando para a
obrigatoriedade em contribuir com o desenvolvimento econdmico e
social do pais, conforme o Decreto n° 6.322/2007.

A Politica de Desenvolvimento Produtivo (PDP), langcada em maio
de 2008, tinha como norte “a sustentagdio de um longo ciclo de
desenvolvimento produtivo, apoiado no investimento, na inovagdo, na
competitividade das empresas e na amplia¢ao das exportagdes” (CANO;
SILVA, 2010), nesse interim integrava a preocupacdo quanto ao estimulo
a internacionalizacio produtiva das empresas brasileiras. Entretanto as
medidas de implantacdo eram mais amplas e transversais, no sentido de
gue atendia 24 setores econémicos por meio de trés programas setoriais e
um estratégico:

1) Programas para consolidar e expandir a
lideranca:  aerondutico;  petroleo, gas e
petroquimica; bioetanol; mineragdo; celulose e
papel; siderurgia; e carnes. 2) Programas para
fortalecer a  competitividade: complexo
automotivo; bens de capital; industria naval e
cabotagem; téxtil e confecgdes; couro, calgados e
artefatos; madeira e moveis; agroindustrias;
construgdo civil; complexo de servicos; higiene,
perfumaria e cosmeéticos; e plasticos. 3) Programas
mobilizadores em areas estratégicas: complexo
industrial da saude; tecnologias de informagéo e
comunicacdo; energia nuclear; nanotecnologia;
biotecnologia; e complexo industrial de defesa. 4)
Destaques estratégicos: Promocéo das
exportacOes; Regionalizagdo; Micro e pequenas
empresas; Producédo sustentavel; Integragdo com a
Africa; Integracdo produtiva da América Latina e
Caribe (CANO; SILVA, 2010, p. 13).

Uma das ag¢des delineadas para alcancar as metas dos “Programas
para consolidar e expandir a lideranga” era a consolidagdo de empresas
multinacionais em carne bovina, aves, papel e celulose e petroquimica.
As maiores empresas representantes desses setores — Friboi/JBS,
Perdigdo/Sadia, Aracruz, Votorantim, Braskem/Quattor — foram
consideradas as “campeds nacionais” e receberam atencgdo especial do
BNDES para sua internacionalizacdo. Os esforcos para a integragdo
produtiva com a América Latina e Caribe dentro do programa de
“Destaques estratégicos” foram identificados na defini¢do de oito setores
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passiveis de integracdo com a Argentina — petroleo e gas, autopecas,
aerondutica, maquinas e equipamentos agricolas, madeira e moveis, linha
branca, lacteos e vinhos —, sete pré-projetos fabris para a Venezuela e a
selecéo de 26 empresas brasileiras para a integragdo com a regido*°.

Neste mesmo ano o BNDES criou a Area Internacional (AINT), a
qual é responsavel pela captagdo de recursos externos e pela estruturagéo
de fundos direcionados a internacionalizacdo brasileira. Com o objetivo
de coordenar e delinear as atividades associadas a atuacéo internacional
do BNDES através das empresas brasileiras foi implantado um escritorio
em Montevidéu, no Uruguai, para auxiliar os negécios relacionados ao
MERCOSUL, e uma subsidiaria em Londres, na Inglaterra, na forma de
empresa de participag¢des sem atividades financeiras (investment holding
company) (BNDES, 2008).

O estimulo do governo, por meio do BNDES, a
internacionalizacdo de empresas deu resultados, conforme Figura 4.11.
De acordo com o Relatério de OperacGes de Internacionalizagdo
fornecido pelo BNDES!', os desembolsos para financiar a
internacionalizagdo foram recordes em 2008, R$ 3,7 bilhdes, nesse
mesmo ano o fluxo de IDBE cresceu 189%.

Figura 4.11 — Desembolsos do BNDES para operagdes de internacionalizacéo,
2005-2013, em R$ milhdes
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Fonte: BNDES - Relatorio de Operagbes de Internacionalizagdo, 2014.
Elaboragéo propria.

O BNDES aprimorou outro instrumento de apoio a
internacionalizacdo em 2009. A atuacdo da BNDESPAR visa apoiar 0s
processos de capitalizacdo, desenvolvimento, consolidacdo e
internacionalizacéo de empresas brasileiras e o refor¢o de suas estruturas
de capital, induzindo a adocdo das melhores praticas de sustentabilidade,

0 InformagGes mais detalhadas em http://www.pdp.gov.br.

1 Dados solicitados a0 BNDES através do Sistema Eletronico do Servigo de Informagao
ao Cidaddo (e-SIC). Disponivel no < http://www.acessoainformacao.gov.br>. Acessado em
jan/2014.
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o fortalecimento da capacidade inovadora e da governanga empresarial.
As participagBes societarias sdo sempre de carater minoritario, com
especial atencdo para a formacdo de liquidez dos ativos, visando a
reciclagem dos recursos (BNDES, 2011). O Quadro 4.3 sumariza as a¢des
do BNDES referente a internacionalizacdo de empresas.

Quadro 4.3 — Marcos temporais do apoio do BNDES a internacionalizagéo de
empresas brasileiras

Ano Acdes
1990 Criacdo do BNDES-Exim

Mudanga do estatuto permitindo o apoio a investimentos no
2002 exterior desde que com incremento de exportagdes e aprovacdo

das diretrizes para apoio ao investimento direto externo (IDBE)
Aprovacdo das normas aplicaveis ao apoio ao IDBE. Realiza¢ao

2005 L ~
das primeiras operacgdes

2006 Formagdo do Grupo de Trabalho sobre Internacionalizagéo
Flexibilizacdo das condi¢cBes da linha de apoio ao IDBE —

2007 “contribuicdo para o desenvolvimento econdmico e social”
substitui a obrigatoriedade de incremento de exportacfes

2008 Criac8o da area internacional (AINT)

2009 Criacdo do BNDESPAR

Fonte: BNDES, 2008; SOBEET, 2012.

A politica industrial, tecnoldgica, de servicos e comércio exterior
do governo Dilma, Plano Brasil Maior (PBM), abrange o periodo de 2011
a 2014, tem por foco o estimulo a inovacdo e a producdo nacional para
alavancar a competitividade da indistria no mercado interno e externo.
No contexto da dimensdo setorial, o Plano segue cinco diretrizes
estruturantes cuja diversificacdo das exportacGes e internacionalizacao
corporativa possuem trés metas especificas: i) promocdo de produtos
manufaturados de tecnologias intermediarias e de fronteira intensivos em
conhecimento; ii) aprofundamento do esforco de internacionalizagdo de
empresas via diferenciacdo de produtos e agregacdo de valor; e, iii)
enraizamento de empresas estrangeiras e estimulo a instalagdo de centros
de P&D no pais.

O acumulado de todos os desembolsos concedidos pelo Banco de
2005 a 2013 as empresas que realizaram internacionalizacdo foi de R$
10,8 bilhdes. Deste total, quase 81,4% foi destinado as empresas do setor
agroindustrial, em seguida, o setor de mineracdo e o0 de quimica e
petrogquimica receberam 7,7%, revelados na Figura 4.12. Tais incentivos
mostram ser importantes para oS investimentos externos no setor
primario, o qual compreende a agricultura, pecudria e extrativa mineral, e
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na industria de produtos alimenticios e bebidas, ambos cresceram a uma
taxa média de 51% e 65%, respectivamente, no periodo de 2005 a 2012.
A industria quimica também parece contar com 0s recursos do governo
para a internacionalizacdo, sua taxa de crescimento média foi de 42%.

Por outro lado, as atividades industriais que tiveram as maiores
taxas médias de crescimento de IDE emitido no periodo de 2005 a 2012,
metalurgia (198%) e produtos de minerais nao-metalicos (132%), ndo
estdo inclusas nos setores que receberam o apoio financeiro para a
internacionalizacdo. E ainda, a inddstria de maquinas e equipamentos
obteve uma das menores taxas médias de crescimento de emissao de IDE,
somente 6%, e recebeu 0,6% dos recursos do BNDES, quantia
consideravel em comparagdo com outros setores.

Figura 4.12 — Desembolsos do BNDES as operagdes de internacionalizagdo por
setor, acumulado 2005-2013
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Fonte: BNDES - Relatorio de Operagbes de Internacionalizagdo, 2014.
Elaboracéo propria.

O principal destino do IDE realizado pelas empresas que
recebem o apoio financeiro do BNDES é a América do Norte, o qual
apresentou uma taxa média de crescimento de 28% dos investimentos
entre 2005 e 2012, evidenciado na Figura 4.13. O IDE destinados aos
EUA com auxilio do governo foi 35% do total acumulado de 2005 a 2013.
A América Latina recebeu 11,1% do IDE brasileiro realizado com apoio
governamental, sendo que o pais que auferiu o maior nimero de
operacdes foi a Argentina, seguida do Peru e do Paraguai. Os paises
europeus tém ampliado expressivamente como direcdo do IDE brasileiro
de modo que a taxa média de crescimento para a regido cresceu 27% entre
2005 e 2012. A participagdo da Europa como aplicacdo dos investimentos
de ETNs brasileiras foi de 6,7%, com destaque para a Inglaterra, Itélia,
Espanha e Alemanha.
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Figura 4.13 — Desembolsos do BNDES as operagdes de internacionalizagdo por
regido, acumulado 2005-2013

Europa

Fonte: BNDES - Relatério de Operacbes de Internacionalizagdo, 2014.
Elaboracéo prdpria.

Nota: *Algumas operacOes sdo realizadas em mais de um pais. 2América do
Norte: EUA e Canada.

A Figura 4.14 relaciona a participacdo dos desembolsos do
BNDES no tocante & natureza da operacdo de internacionalizacdo. Nota-
se que as operagbes de aquisicdo compreendem a maioria dos
investimentos realizados com tal apoio. Outros estudos também apontam
que as empresas brasileiras costumam se internacionalizar por meio de
F&A (HAMATSU, 2013; UNCTAD, 2006; 2010; 2012).

Figura 4.14 — Desembolsos do BNDES as operagdes de internacionalizago por
natureza, acumulado 2005-2013.
Expansdo _ Abertura de filial
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Fonte: BNDES - Relatério de Operacdes de Internacionalizagdo, 2014.
Elaboracéo prépria.

A Tabela 4.1 relaciona o financiamento do BNDES fornecido as
operacgdes de internacionalizacao e o fluxo de IDBE. Notou-se que houve
uma evolugdo na participagdo do banco até 2010, em que financiou 15%
do total dos investimentos. Porém, os fluxos negativos impedem que a
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participagéo seja calculada nos anos posteriores. Em termos absolutos, 0s
recursos do BNDES cairam significativamente nos anos 2011, 2012 e
2013 em comparagdo com 0s outros anos.

Tabela 4.1 — Financiamento dado pelo BNDES para o IDBE, 2005-2013, em US$
milhdes

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Financiamento BNDES! (A) 79 446 628 2028 395 1735 4 7 383
Fluxo de IDBE (B) 2517 28.202 7.067 20.457 -10.084 11588 -1.029 -2.821 -3.496
(A)/(B)? % 2% 9%  10% - 15%

Fonte: BNDES — Relatério de Operagdes de Internacionalizagdo, 2014. BCB —
Balango de Pagamentos (séries temporais), 2013. Elaboracdo propria.

Nota: * Convertido de Real para délar americano pela taxa de cdmbio de compra
média anual fornecida pelo BCB. 2 Fluxos negativos impedem o célculo da
participacéo.

Nestes termos, observa-se que, nos altimos trés governos, as
politicas industriais identificaram a necessidade de incentivar a
internacionalizacdo de empresas e, para tanto, capacitaram o BNDES
como um instrumento de realizacdo de seus objetivos. Ademais, o0 Banco
procura agir em consonancia com as politicas publicas que tém a inovagéo
como prioridade estratégica. Entende-se que as politicas que incentivam
diretamente a internacionalizagdo ainda sdo incipientes e o Estado ainda
precisa trabalhar em outras formas de apoio além do financeiro. Cabe
colocar a pesquisa feita pela Fundacdo Dom Cabral (2013) sobre o
impacto da politica externa na internacionalizagdo de empresas
brasileiras. O estudo apontou que, embora as empresas tenham destacado
a importancia de linhas de crédito e financiamento para investimentos no
exterior para 0 seu processo de internacionalizagdo, considerou-se que,
nos Ultimos dez anos, o que de fato foi mais relevante para a maioria delas
foi a negociacdo de diminuicdo das barreiras alfandegarias € a tentativa
de consolidacdo do Brasil como lider regional enfatizando o
relacionamento com seus vizinhos por meio da cooperacao bilateral e da
integracdo sul-americana.

4.3.20 desempenho do IDBE
O legado do modelo de substituicdo de importacGes foi extinto por

completo com a liberalizagdo econdmica da década de 1990. A remogéo
das barreiras tarifarias e ndo-tarifarias e a estabilizacdo monetéria
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motivaram as empresas nacionais a buscarem a internacionalizacdo. O
maior envolvimento no mercado internacional se deu como estratégia de
protecdo contra a concorréncia de produtos estrangeiros no mercado
interno, pois procurava ser competitivo internacionalmente (GOULART;
BRASIL; ARRUDA, 1996). O estoque de IDBE ndo passou de US$ 50
bilhdes até 0 ano 2000, a partir de entdo observam-se grandes incrementos
ao longo dos anos, em 2004 os investimentos cresceram 26% e em 2006
chegaram a 44%. Contudo, a rela¢do do estoque de investimentos com o
PIB do Brasil teve uma trajetoria descendente, evidenciando que, mesmo
gue com crescimentos expressivos do IDBE, seu incremento foi menor
gue o esperado dado o crescimento da economia interna.

Até meados da década de 1990, como consequéncia da estabilidade
macroecondmica, ocorreu a ampliagdo do mercado interno em conjunto
com uma valorizacdo da taxa de cAmbio, tais fatores desestimularam os
investimentos externos das empresas brasileiras. Além disso, vale
considerar que algumas empresas que nunca haviam atuado no exterior
ndo possuiam fluxo de caixa em moeda forte.

Ap0s esse primeiro periodo, na segunda metade da década de 1990
as empresas brasileiras comecaram a realizar investimentos externos.
Segundo Iglesias e Veiga (2002), os investimentos iniciais estiveram
concentrados nos paises do Mercosul, como proveito da abertura do
processo de integracdo, e comandados por industrias dos setores de
siderurgia, material de transporte e bens intermediarios. No tocante a este
Gltimo, as estratégias das empresas identificaram na internacionalizacéo
a oportunidade de integracéo em redes de producéo global, sobretudo na
indUstria de autopecas. Em mercados mais exigentes, como 0 norte-
americano, 0 crescimento das exportagbes industriais incentivou a
presenca da produgdo no exterior.

Ap0s a crise cambial em 1999 e a adocdo de um regime de taxa de
cambio flutuante, comecaram a ser implementadas as politicas de
liberalizagdo para aumentar o IDBE. Entre as redugdes das exigéncias
burocréaticas destaca-se uma maior flexibilidade no mercado de cambio, a
eliminacdo da necessidade de maturidade minima para empréstimos
externos e do imposto sobre entrada de capitais, remocdo das restri¢des
ao investimento no mercado de titulos por estrangeiro e a simplificacdo
dos procedimentos relacionados a remessa de capital para outros paises
(FARIA et al, 2009). Entretanto, as iniciativas para liberalizar o mercado
de capitais ficaram evidentes somente no século XXI.

Cabe apontar que a medida que o IDBE cresceu, também houve
maior interesse dos pesquisadores em estudar 0s impactos e
determinantes desses investimentos. Sendo assim, a analise p6s-abertura
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econdmica tende a ser mais consistente devido a maior disponibilidade de
dados.

A Tabela 4.2 apresenta o IDE realizados por empresas brasileiras
a partir de 2001 até 2012, tais dados sdo disponibilizados pela pesquisa
de Capitais Brasileiros no Exterior do Banco Central do Brasil. O IDBE
¢ contabilizado pela modalidade de participacdo no capital ou de
empréstimos intercompanhia.

Tabela 4.2 — Capitais Brasileiros no Exterior, Brasil, 2001-2012, em US$ bilhGes
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Investimento
Direto Brasileiro 49,7 544 549 692 793 1142 1400 1559 1645 1886 202,6 2663
no Exterior

Participagéo no

capital (a partir de 42,6 434 448 54,0 654 97,7 1113 1138 1324 169,1 1929 2472
10%)
Empréstimos
intercompanhia*
Outros tipos de
capitais

Total 686 723 827 932 111,7 1522 196,7 2095 221,8 2740 280,3 356,0

Fonte: Banco Central do Brasil — Capitais Brasileiros no Exterior, 2006 e 2012.
Nota: ! Intercompanhia inclui  empréstimos, financiamentos e
leasing/arrendamento.

Z Inclui Investimentos em carteira, Derivativos e Outros investimentos.

71 110 101 152 138 165 287 422 321 196 9,7 19,1

89 179 278 240 325 380 567 535 573 83 77,7 897

O investimento direto com participagdo no capital superior a 10%
correspondeu, em média, 80% do total do IDBE, sendo que os demais
20% foram empréstimos intercompanhia. Apesar do montante crescente,

uma pequena parcela do estoque dos recursos pode ser atribuida ao
investimento produtivo, conforme apontam Corréa e Lima (2008), 70%
desse volume foram destinados aos paraisos fiscais e a maioria em
atividades de intermediacdo financeira. Isso é decorréncia da estratégia
usada pelas empresas de efetuar investimentos no exterior por meio de
holdings. Contudo, pode-se observar pela Figura 4.15 que essa tendéncia
tem diminuido desde 2001. Com excecao dos paraisos fiscais, 0s destinos
do IDBE estdo, predominantemente, na Europa, na América do Norte e
na América Latina.
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Figura 4.15 — IDBE por regides geogréficas, Brasil, 2001-2012
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Fonte: Banco Central do Brasil — Capitais Brasileiros no Exterior, 2006 e 2012.
Nota: * S8o considerados paraisos fiscais: Antilhas Holandesas, Antigua e Barbuda,
Ilhas Bahamas, Ilhas Barbados, Bermudas, llhas Cayman, llha Madeira, Panama e
Ilhas Virgens Britanicas e llhas Virgens Americanas.

No tocante a distribuicdo setorial do IDBE, nota-se também uma
inversdo na tendéncia de concentragao nos servigos, que correspondia por
mais de 90% dos investimentos e passou para 54%, em média, apds 2007.
Este espaco foi tomado, principalmente, pelo setor primario, entretanto, a
industria também teve um aumento de participagdo. A parte as atividades
financeiras e holdings, o restante dos investimentos do setor de servicos
indica atividades relacionadas ao comércio e ao apoio as exportacdes. O
crescimento do setor primario de US$ 2,4 milhdes em 2006 para US$ 37,9
milhdes em 2007 se refere & atividade de extracdo de minerais metélicos
comandada pelos investimentos da empresa Vale.

Figura 4.16 — IDBE! por setores econémicos, Brasil, 2001-2012
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Fonte: Banco Central do Brasil — Capitais Brasileiros no Exterior, 2006 e 2012.
Nota: ! Participagdo no capital (a partir de 10%).
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Para elencar os principais paises de destino do estoque de IDBE
foi realizado um ranking ano a ano dos paises que receberam
investimento na indUstria extrativa e de transformacéo no periodo de 2007
a 2012, depois disso, ainda foram excluidos os paraisos fiscais, 0
resultado esta exposto na Tabela 4.3. E importante deixar claro que,
apesar do ranking ter sido elaborado de acordo com os investimentos
industriais, os dados disponibilizados pelo Banco Central do Brasil para
0s paises de destino desde 2001 incluem todos os setores investidos.

Tabela 4.3 — Principais paises de destino do estoque de IDBE? na indUstria, Brasil,
média dos triénios 2001-2012, em US$ milhdes

2001-2003 2004-2006 2007-2009 2010-2012

Rank Pais USSmi_ % USSmi_ % USemi % USemi %
1 Austria 151 0 1.625 2 32905 21 47693 22
2 Holanda 565 1 2496 3 2.806 2 20504 9
3 Luxemburgo 1.019 2 3578 4 4535 3 8.546 4
4 Espanha 2.144 4 3.522 4 4.905 3 12.182 6
5  Argentina 1.688 3 203 2 3.488 2 5.853 3
6  Peru 52 0 278 0 517 0 2.404 1
7  Canada 253 0 38 0 449 0 1.896 1
8  México 85 0 160 0 630 0 909 0
9  Venezuela 32 0 106 0 442 0 967 0
10  Chile 182 0 748 1 481 0 866 0
11  Estados Unidos 1.980 4 3794 4 9.494 6 16840 8
12 Colombia 68 0 51 0 374 0 981 0
13 Uruguai 3.161 6 2.188 2 2.429 2 2.793 1
14  Franca 154 0 178 0 411 0 1171 1
15 Italia 147 0 129 0 295 0 416 0
16  Paraguai 54 0 115 0 164 0 419 0
17 Alemanha 132 0 206 0 187 0 293 0
18 india 0 0 0 0 - - - -
19 Reino Unido 300 1 758 1 1.089 1 1.352 1
20  Portugal 1.005 2 942 1 1.689 1 2.841 1
21  Suica 40 0 54 0 312 0 479 0

Subtotal 13210 25 23.002 26 67.602 44 129.404 59
Outros 39.791 75 64541 74 85898 56 89.755 41
Total 53.001 100 87.544 100 153.500 100 219.159 100

Fonte: Banco Central do Brasil — Capitais Brasileiros no Exterior, 2006 e 2012.
Nota: ! Inclui participacio no capital (a partir de 10%) e empréstimos
intercompanhia.

Os grandes recursos nos Ultimos anos responsaveis por colocar a
Austria como principal destino do IDBE se referem a investimentos na
indUstria extrativa, comandados por uma subsidiaria da Vale instalada no
pais em 2007 que realiza pesquisas na area. A Holanda recebeu montantes
expressivos de investimentos brasileiros desde 2004, principalmente, da
Petrobras. Contudo, no ultimo triénio destacou-se na indUstria de
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transformacdo também recebendo investimentos da empresa Braskem. A
Espanha, a Argentina e os EUA podem ser considerados destinos
tradicionais dos investimentos brasileiros devido aos fluxos constantes.
Corréa e Lima (2008) apontam que a partir de 2002, o Brasil se tornou o
maior investidor internacional da Argentina. Os investimentos na
Espanha ja chegaram a representar 3,8% do total recebido pelo pais em
2001 e os investimentos nos EUA, 1,5%.

Como consequéncia das quase trés décadas sem politica industrial
ativa, a internacionalizacdo das empresas da América Latina enfrentou
muita dificuldade em adentrar nos mercados desenvolvidos. Neste ponto,
as maiores corporagdes da América Latina, incluindo as do setor
tecnoldgico ndo tinham conseguido acumular tecnologia a fim de
tornarem-se inovadores em industrias intensivas em tecnologia — forma
com que as empresas asiaticas tém sido bem sucedidas. Maiores
investimentos no exterior foram direcionados para outros paises em
desenvolvimento, no setor de servicos e nas indlstrias baseadas em
recursos naturais e em setores tradicionais. No quadro da globalizacéo,
essas empresas também foram confrontadas pela concorréncia mais dura
de ETNs de outras regiGes, 0 que sugere que para sobreviver seriam
forcadas a expandir suas atividades para se beneficiar de economias de
escala e reforgar a sua competitividade. No entanto, o custo de aquisi¢do
de ativos financeiros, humanos e tecnoldgicos foi relativamente maior
para as empresas latino-americanas em comparagdo aos Seus
concorrentes. Esta desvantagem é considerada decorréncia do pequeno
mercado de capitais doméstico, de um sistema educacional ndo adaptado
para a formacdo do capital humano necessario para a economia global
competitiva, bem como da infraestrutura inadequada.
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Figura 4.17 — Distribuicdo geogréfica do estoque de IDBE na industria de
transformacéo, 2012
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Fonte: Banco Central do Brasil — Capitais Brasileiros no Exterior, 2012.
Elaborac&o propria.

A Figura 4.17 ilustra a dispersdao geografica do investimento
produtivo realizado pelas ETNs brasileiras no ano de 2012. Nota-se que
0 maior nmero de paises receptores esta na América Latina, sendo que a
Argentina e o Peru receberam mais de US$ 1 bilhdo de investimentos
brasileiros na industria em 2012. Também receberam acima desse valor o
Canada, Espanha, Holanda e Austria.

E possivel identificar uma mudanca no padrdo dos investimentos
das ETNs brasileiras ap6s a abertura econémica. Pode-se considerar que
a causa dessa mudanca esta ligada a estabilidade econdmica, ao ambiente
internacional amistoso e a disposicdo do Estado para a
internacionalizacdo. Assim, se nos anos 1990 a internacionalizacdo foi
uma resposta aos acontecimentos do momento, nos anos pés-2000 nota-
se um interesse ativo em consolidar o processo, de modo que houve a
ampliacdo da distribuicdo geografica do IDE e alteragdo nas motivagdes
e estratégias, como esquematiza o Quadro 4.4.
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Quadro 4.4 — Quadro sintese do processo de internacionalizacdo pds-abertura
econdmica

Periodo Setores Palses_de Motivacdes Vantagens de Estratégias ~ Observacdes
principais destino propriedade
Ritmo de
crescimento
Autopecas do mercado A Argentina é o
téxailg ' receptor; eixo principal
. . Aproveitamento dessa etapa
siderurgia, Market
. do mercado . L dos IDEs
bebidas, intearado: Capacidade seeking; industriais
2quipamentos egrado; financeira; Incipiente o
Proximidade x - brasileiros. As
Anos  de transporte, Mercosul com os Gestéo efficiency empresas aue
1990*  material de . X produtiva, seeking; empresas que
" clientes; o investiram ali
construcéo, organizacional ~ Escasso
: formaram um
papel, Para autopecas: e operacional resource runo de
oetroquimica, ftopecas: seeking. grup
containers Necessidade das interesses
alimentos’ montadoras comuns.
' elevar o
contetdo na
Argentina.
Anos Ahrt?:t?itc?:se América t;orilnirt_iiﬁ/a' Maturidade e Market
) y Latina petitiva, P seeking;  Inicio do apoio
pos- Metalurgia Adquirir competéncia
ke R o EUA P : Asset governamental
2000** Minerais ndo- competéncias empresarial .
1 Europa . seeking
metélicos tecnolégicas

Fonte: * Adaptado de Lopez (1999). **Elaboracao propria.

Em comparacéo com o IDBE anterior & abertura econdémica nota-
se um avango significativo no processo de internacionaliza¢éo. De acordo
com Coutinho, Hiratuka e Sabtini (2008), as novas estratégias de insercéo
externa comportam, além da expansdo do mercado, a possibilidade de
alavancar as capacidades competitivas e 0 acesso a recursos para encarar
a concorréncia global. Da mesma forma, as empresas passaram a adotar a
expansdo internacional como condicdo da capacidade de competicdo no
longo prazo. As condi¢des macroecondmicas também foram um fator
contributivo, uma vez que a maior facilidade de acesso ao crédito,
controle da inflacdo e equilibrio no Balanco de Pagamentos permitiriam
sustentar a rentabilidade interna e a oferta de financiamentos.

4.3.3Impactos macroecondmicos do IDBE

Um dos motivos que contribuiu para que houvesse contracdo do
IDBE foi a interpretacdo de que haveria fuga de capitais em um pais ainda
em processo industrial, temia-se que a emissdo de IDE impactasse no
investimento interno de modo que os mesmos fossem deslocados para o
exterior. Com a abertura da década de 1990 e a ideologia liberal que
tomou conta do cenario econdmico mundial, pode-se dizer que este receio
foi substituido por questdes sobre a competitividade interna.
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A Figura 4.18 mostra a relagcdo da FBCF com o PIB e com o IDBE
ao longo de 40 anos. Constata-se que a FBCF/PIB tem diminuido desde
0s anos 1990. A razdo para essa menor participagdo esta ligada com o
processo de reestruturacdo pelo qual passou a indistria brasileira com a
abertura comercial. Como exposto na secdo 4.1, as politicas de
liberalizagdo contribuiram para a perda de participacdo da inddstria de
transformacéo e da constru¢do no PIB. Conforme argumentam Sarti e
Laplani (2002), o IDE entrou na economia brasileira, principalmente, por
meio da aquisicdo de ativos ja existentes, pouco contribuindo para
aumentar a FBCF. Assim, ha uma dificuldade em retomar a taxa de
crescimento do investimento interno em sintonia com o crescimento do
PIB.

Figura 4.18 — Relag&o entre o IDBE e a FBCF e entre a FBCF e o PIB, Brasil,
1970-2012
30% -

25% -
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0% (Ftthtt e
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m |IBDE/FBCF = FBCF/PIB

Fonte: UNCTADStat, 2014. IPEADATA, 2014. Elaborag&o propria.

Ademais, outra interpretacdo sobre a emissdo de IDE passou a ser
considerada, a de que apoés determinado tempo de maturacdo dos
investimentos, tais recursos voltariam ao pais emissor na forma de juros
e lucros reinvestidos. Analisando a trajetéria do fluxo do IDBE e as
rendas provenientes dele, ilustradas na Figura 4.19, nota-se que esta
Gltima ndo aparenta ter uma estreita relacdo com a da primeira. Isto é,
durante os anos 1990 em que houve uma expansdo do mercado interno,
observou-se 0 retorno das rendas proporcionais aos fluxos de IDBE,
contudo, nos anos p6s-2000 ocorre um salto dos fluxos de investimentos
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ndo acompanhados pela entrada das rendas. Uma conclusao plausivel é
de que o IDBE ¢ ainda recente e ndo possui uma trajetoria consistente,
porém, a0 comparar com outro pais da mesma regido, no caso, o Chile*?,
nota-se que as rendas provenientes dos investimentos chilenos no exterior
crescem concomitante ao fluxo de tais investimentos e corresponderam,
em média, a 38% do IDE chileno emitido no periodo de 2003 a 2012.

Os fluxos de IDBE tém se tornados volateis desde a crise
financeira. Em 2008, os fluxos somaram US$ 20,5 bilhdes e passaram
para US$ -10,1 bilhdes em 2009, e depois de um significativo incremento
em 2010 ainda tornaram ao patamar negativo nos Gltimos trés anos. Esta
volatilidade é consequéncia da importancia dos fluxos que néo sdo
necessariamente relativos aos investimentos em atividades produtivas,
reflexo da elevada participacdo dos centros financeiros no total dos fluxos
IDE da Ameérica Latina.

Figura 4.19 — Fluxos de IDBE e Rendas' de IDBE, Brasil, 1990-2013

w
o

N
o
I

US$ Bilhoes
)

90 91 92 93 94 95 96 97 98 99 00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13

Investimento Brasileiro Direto ~ mRendas de IBDE

Fonte: Banco Central do Brasil — Balango de Pagamentos (séries temporais),
2013. Elaboragao prépria.
Nota: * As rendas de investimento direto abrangem os Lucros e dividendos
relativos a participagdes no capital de empresas e 0s Juros correspondentes aos
empréstimos intercompanhias nas modalidades de empréstimos diretos e titulos
de qualquer prazo. N&o incluem os ganhos de capital, classificados como
investimento direto na conta financeira.

Ferraz, Kupfer e Haguenauer (1996) analisaram os desafios da
indUstria brasileira na década de 1990 dividindo as suas atividades em
quatro categorias: commodities, bens duraveis, tradicionais e difusores de

12 Balango de Pagamentos do Chile disponivel no
<http://www.bcentral.cl/eng/economic-statistics/series-
indicators/index_es.htm>. Acesso em mar. 2014,
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progresso técnico. Assim, os autores estudaram a estrutura industrial de
cada setor atentando para os determinantes dos investimentos de longo
prazo e expansdo da escala produtiva. Os autores chegaram a concluséo
de que uma das caracteristicas mais marcantes da industria brasileira é
sua internacionalizacdo patrimonial, produtiva e comercial, sendo que
nenhum outro pais com densidade e complexidade industrial semelhante
apresenta uma relacdo entre o capital local e o capital estrangeiro téo
baixa, desta forma, acreditavam que esse desempenho se manteria.

Na tentativa de constatar a afirmativa dos autores, as atividades
industriais do IDBE foram classificadas conforme suas categorias de uso
e taxas de crescimento, exibidos na Tabela 4.4. Mais uma vez, a
indisponibilidade de dados de anos anteriores pode prejudicar a analise.

No grupo dos bens intermediarios, Ferraz, Kupfer e Haguenauer
(1996) assinalaram que tais indistrias sdo marcadas por um desempenho
positivo no comércio exterior e baixos niveis de investimentos externos,
entretanto, sdo as com maior probabilidade de internacionalizacdo, cuja
maior proximidade com os paises do Mercosul contribuiria para isso.
Assim sendo, observa-se que a metalurgia, os produtos de minerais ndo-
metalicos e os produtos quimicos foram as atividades que apresentaram
as maiores taxas de crescimento do IDBE desde 2002 e houveram poucas
taxas negativas. Da mesma forma, mas em intensidade menor, estdo 0s
produtos de borracha e de material plastico e os produtos de metal.

No caso dos bens durdveis, os autores os diagnosticaram com
baixos investimentos futuros por serem compostos por subsidiarias
internacionais que deslocariam parte de sua producao para fora do Brasil.
De fato, o IDBE da indistria de veiculos automotores, reboques e
carrocerias apresentou taxas de crescimento negativas na maioria dos
anos, embora tenha apresentado crescimento expressivo em 2007 (453%)
e 2008 (64%). E provavel que, se houvessem dados em um nivel de
desagregacdo maior, o desempenho dos investimentos brasileiros seriam
melhores, uma vez que o Brasil possui acordo automotivo com a
Argentina e 0 México, o qual prioriza o intercambio de autopecas entre
0S paises.

Os autores apontaram que 0 grupo das industrias tradicionais, aqui
classificados como bens de consumo ndo durdveis, apresentariam
crescimento das importacdes, das exportacBes e do recebimento de IDE
no Brasil, enquanto que o IDBE ocorreria de forma esporadica. A partir
de 2002, evidenciou-se um crescimento ininterrupto dos investimentos na
indUstria de couro e calgados, porém, os investimentos nas indistrias
téxteis e de alimentos e bebidas oscilaram ao longo dos anos. No caso
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dessa Ultima, cabe considerar que a sua participa¢do no total investido
pelo Brasil evoluiu significativamente durante os anos analisados. Em
2002, a industria de produtos alimenticios e bebidas representava 7% do
total do IDBE industrial, chegou a representar 62% em 2007, em 2012,
abrangeu 38%.

Tabela 4.4 — Taxa de crescimento do IDBE das atividades industriais, Brasil,
2002-2012, em %

Categorias de

Atividades industriais 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 usol
Produtos alimenticios e bebidas 9 62 1 143 -8 1853 -16 40 -21 29 177 Consumo ndo
duraveis
Metalurgia 3 0 25 -5 2520 1406 4 39 106 73 3 Intermediario
Produtos minerais ndo-metélicos -39 -2 20 24 5 4374 15 43 229 7 32 Intermediario
Produtos quimicos 38 88 71 23 -18 9 34 1254 2 20 20 Intermediério
Veiculos automotores, reboques e 31 26 -18 23 20 453 64 2 14 6 2 Consumo
carrocerias duraveis
Prpd_utos de borracha e de material 060 74 30 27 233 76 114 9 5 30 -0 Intermediario
pléstico
Produtos téxteis % 51 5 3 5 40 26 28 62 -9 -7  Consumondo
duraveis
Produtos de metal 2 5 209 2 40 71 33 19 13 -21 89 Intermediério
Magquinas e equipamentos -9 3 -0 63 8 51 9 64 27 8 -3 Bens de capital
Produtos diversos -100 - 8 7 27 14527 40 33 67 -4 35
Fabricacdo de artefatos de couro e 0 28 104 44 15 36 80 8 18 60 14 Consumo_nao
calcados duraveis

Fonte: Branco Central do Brasil — Balanco de Pagamentos (séries temporais),
2006 e 2012. Elaboragdo propria.
Nota: ! Classificado conforme IBGE.

As estatisticas do IDBE possuem somente uma atividade do grupo
de bens de capital para o periodo de 2001 a 2012, a industria de maquinas
e equipamentos. A importancia desse grupo é singular para qualquer
economia, pois ditam o ritmo de incremento da produtividade econémica
e é responsavel pela difusdo do progresso técnico. Ferraz, Kupfer e
Haguenauer (1996) acreditavam que o investimento externo nesse setor
continuaria baixo e estavel. Com excecdo de 2005, 2006 e 2009, as taxas
de crescimento dos investimentos externos em maquinas e equipamentos
ndo apresentaram um desempenho relevante. Ademais, o valor relativo
desses investimentos cresceu menos que o investimento total da indUstria,
isto é, em 2002 correspondia a 6% do total do IDBE industrial e passou
para 1% em 2012.

Outro impacto do IDE para o pais que o emite pode ser o aumento
das exportacOes. Iglesias e Veiga (2002) pesquisaram os motivos pelo
qual as empresas brasileiras ndo investem mais no exterior para apoiar
suas exportagbes e constataram trés implicagdes: i) 0 processo
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macroecondmico que teve efeito sobre a taxa de investimento global da
economia; ii) o baixo coeficiente de exportacdo dos exportadores de
manufatura, e; iii) as caracteristicas dos produtos exportados. Nesse
sentido, pretende-se seguir as constatacfes dos autores corroborando com
alguns dados atualizados para identificar se o IDBE tem contribuido para
0 crescimento das exportacdes.

Apesar da estabilizagdo econdmica em meados de 1990, Iglesias e
Veiga (2002) apontam que tanto as exportacBes quanto o IDBE néo
possuiam capacidade de melhorar seus desempenhos, uma vez que a
economia brasileira ndo conseguiu eliminar uma barreira existente no
processo de investimento de modo que criasse mecanismos de poupanca
de longo prazo que pudessem ser utilizados na ampliacdo da capacidade
produtiva externa.

De acordo com Markwald (2001) apud Iglesias e Veiga (2002), o
coeficiente de exportacdes das empresas industriais brasileiras durante os
anos 1990 ndo ultrapassou 20%, independente do porte. O coeficiente de
exportacOes industriais apds 1997, disposto na Figura 4.20, mostra um
crescimento da predisposicdo a exportacdo industrial brasileira até 2004,
cujo coeficiente chega a 45%, e uma tendéncia declinante ap4s esse ano.
Nos anos pds-2000, 2010 apresentou o menor indicador, 25%. Cabe
explicitar que um baixo coeficiente de exportagdo indica maiores
incentivos de vender no mercado doméstico e o proprio tamanho deste
vis-a-vis 0s incentivos para exportar.

Figura 4.20 — Coeficiente de exportacéo industrial', Brasil, 1997-2012
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Fonte: MDIC — Sistema Alice, 2014. IBGE — Contas Nacionais, 2013. Elaboragéo
propria.
Nota: ! Obtido pela razdo entre as exportagdes de produtos industriais e o PIB
industrial brasileiro.

A Tabela 4.5 apresenta uma relagdo entre o fluxo de IDBE e
exportagdes das mesmas atividades industriais. Objetivou-se com o
cruzamento desses dados notar se ha evidéncias que o IDBE estimula o
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aumento das exportacfes. Contudo, é muito importante frisar que esses
dados nédo indicam uma relacdo direta.

Teoricamente, 0s bens de consumo duraveis, bens intermediérios
e bens de capital necessitam de investimentos no exterior para formar
redes de servico pos-venda, fornecer pecas de reposicdo ou ainda estar
préximo do cliente para poder adaptar o produto as necessidades do
mercado. No caso dos bens de consumo ndo durdveis os produtos
necessitam de investimentos externos se estiver seguindo uma estratégia
de evidenciar a marca e a diferenciagdo do produto (IGLESIAS; VEIGA,
2002).

Tabela 4.5 — Participacdo do fluxo! de IDBE? nas exportacGes por atividades
industriais, Brasil, 2002-2012 —em %

Atividades industriais 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 Csaéeegfsr(')a
Consumo

Produtos alimenticios e bebidas 01 07 00 18 -02 380 -50 127 -80 -75 251 néo
duréveis
Metalurgia 00 00 00 00 12 154 05 86 266 287 22 '”‘eérrzged'
. I - Intermedi

Produtos minerais ndo-metélicos -20,3 -247 -03 03 01 460 78 350 2210 21,5 107,3 ario
Produtos quimicos 04 04 05 02 02 01 -02 60 01 08 11 '”‘eérrzged'
Ve|cu|os_ automotores, reboques e 11 05 -02 -01 01 22 16 01 06 -03 -01 Con§urr_10
carrocerias duraveis
Produtos de borracha e de 554 -349 31 30 269 231 74 16 08 41 -19 mermed

material plastico ario
Consumo

Produtos téxteis -15 12 02 10 300 -127 -54 60 147 -72 -59 néo
duraveis
Produtos de metal 40 09 304 07 135 -257 -27 12 10 -16 47 '”‘Zﬁge“'
Magquinas e equipamentos -03 01 -02 08 15 -14 01 14 07 02 -10 ?::;?tgle

Produtos diversos 01 01 00 00 00 72 28 37 86 -07 -67

X Consumo

Fabricacao de artefatos de couro e 00 00 01 01 00 01 02 06 02 07 03 néo
calcados durdveis

Fonte: Banco Central do Brasil — Capitais Brasileiros no Exterior, 2006 e 2012.
MDIC — Sistema Alice, 2014.

Nota: ! Fluxo obtido pela diferenca entre o estoque do ano anterior e o estoque
do ano de referéncia.

2 Participacdo no capital (a partir de 10%).

O estudo econométrico realizado por Miranda e Araujo (2009)
demonstrou evidéncias sobre o impacto macroecondmico do IDBE. Os
resultados do modelo mostraram que o IDBE tem impactos
estatisticamente significantes sobre o PIB, o investimento doméstico, o
saldo da balanca de capitais e as importacdes. Além disso, ndo houve
evidéncias favoraveis de que o IDBE afeta negativamente o investimento
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domeéstico, e sim 0 oposto, os resultados indicaram que o IDBE estimula
0 investimento doméstico.

O impacto que a internacionalizacdo tem sobre a base tecnoldgica
do pais doméstico talvez seja a consequéncia mais importante da emissdo
de IDE, sobretudo, se tratar de um pais em desenvolvimento. Diversos
estudos vém discutindo o assunto no contexto microeconémico, isto é,
através de estudos de casos com empresas internacionalizadas. O trabalho
realizado por Castro et al (2008) explorou a relacdo da
internacionalizacdo de nove empresas brasileiras com a inovacdo
tecnologica, de modo que buscou verificar se o potencial inovador das
empresas impactava no seu grau de envolvimento com outros paises Os
resultados podem ser agrupados conforme o setor de atuacdo das
empresas.

O setor de auto-industria (Marcopolo, Sab6, Embraer e Randon)
compreende as empresas mais internacionalizadas e mais inovadoras. As
inovacOes desse grupo acontecem em produtos, evidenciando o
compromisso de tais empresas com o atendimento das necessidades dos
consumidores finais e a participacdo na cadeia de valor desse setor. O
setor de petrdleo, quimica, e petroquimica (Petrobras e Braskem),
tradicionalmente intensivos em capital, concentram empresas que
investem grandes recursos em P&D com foco na inovagao de processos.
Nestes dois grupos, foi observado que a pratica da inovacao tecnoldgica
tem por fundamento fornecer suporte a implementacao de suas estratégias
na internacionalizagdo. Os setores de metalurgia, material de construcéo
e de bens de consumo (WEG, Tigre e Natura) se assemelham por focar
seus esforgos na inovacdo de produtos, a qual tem o objetivo de criar
novas ofertas para os mercados e assegurar a fidelidade dos clientes. Nos
trés setores a inovacdo possui 0 propdsito claro de aumentar a
competitividade e viabilizar o crescimento (CASTRO et al, 2008).

O estudo de Costa e Porto (2013, p. 160) possui elementos que
complementam as andlises de Castro et al (2008). Os autores
identificaram que para a empresa de materiais de construcdo Tigre, 0s
motivos da internacionalizacdo ndo foram exatamente com foco na
inovacao, e sim fatores mercadoldgicos e logisticos influenciaram na
decisdo. Desde entdo, o processo de inovagdo seguido pela empresa
possui uma estrutura embrionaria no sentido de que ndo ¢ continuo e “os
conhecimentos e as tecnologias disponiveis no mercado séo replicados ou
adaptados internamente para solucionar um problema técnico ou por
pressdo externa, gerando pontualmente inovacBes de produtos e
processo”. No caso das empresas Embraco ¢ WEG, os fatores
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tecnolégicos influenciaram a internacionalizacdo produtiva e o processo
de inovacdo é feito numa sequéncia logica, porém nao sempre continua,
em umas informagdes indutoras da inovagdo sdo obtidas com o
monitoramento do mercado, da ciéncia e da tecnologia resultando em
inovacOes de produtos, processos e organizacionais. As duas empresas
possuem atividades de P&D nas suas filiais ou em centros de P&D
estrangeiros. Ademais, o estudo realizado por Stal com seis empresas
brasileiras internacionalizadas (Sabd, Natura, Embraer, Totvs e
Marcopolo) sobre a contribuicdo da inovacdo tecnoldgica para 0 sucesso
no mercado internacional, todas as empresas a identificaram como
fundamental ou necesséria para a competicao global.

Na pesquisa sobre a internacionalizacéo da Artecola, Hoch (2011)
destacou que as capacidades tecnoldgicas da mesma foram fortemente
apoiadas em parcerias de transferéncia de tecnologia com paises europeus
e com a absorcdo dessas tecnologias foi possivel desenvolver novos
produtos para o mercado brasileiro. O autor identificou que a
internacionalizacdo ajudou no aumento da apropriagdo dos retornos da
inovagdo: “nesse aspecto podemos averiguar a economia de escala de
producdo para os produtos exportados do Brasil para as filiais latinas, na
replicacdo de processos produtivos nas filiais, assim como a maior
exploracdo do departamento de P&D centralizado no Brasil” (HOCH,
2011, p. 94).

No contexto macroecondmico, os dados disponibilizados pelo
IBGE e expostos na Tabela 4.6 relacionam as fontes de informacéao
empregadas na inovacdo de empresas brasileiras. Constata-se que as
filiais das empresas localizadas tanto no Brasil quanto no exterior, ndo
sdo comumente utilizadas como fonte de informag&o para a inovagdo em
comparagdo com as outras fontes. Assim, as filiais estrangeiras de ETNs
brasileiras possuem uma pequena participacdo na inovacdo, a qual foi
crescente de 1998 a 2008, porém caiu no ultimo periodo (2009-2011). Por
sua vez, os fornecedores estrangeiros séo a principal fonte de informacéo
empregada na inovacdo das empresas, sendo que entre os anos 2009 a
2011, 8% das empresas que implementaram inovacdo utilizaram o0s
fornecedores localizados no exterior como fonte. Outras fontes externas
gue passaram a ser mais importantes para obter informacGes referentes a
inovacdo foram as redes de informacdes informatizadas. Por sua vez, 0s
clientes/consumidores e 0s concorrentes externos perderam participacdo
na inovagao para as empresas brasileiras, embora ainda sejam preferidos
a outra empresa do grupo no exterior.
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Tabela 4.6 — Empresas de capital nacional da indUstria de transformagdo® que
implementaram inovagdes por localizagdo das fontes de informagdo empregadas,
1998-2011

Empresas Outra Clientes
Period que empresa do  Fornecedores ou Concorrentes  Outras2
implemen grupo consumidores
taram .. Exteri .. Exterio . Exteri . Exteri . Exteri
inovagdes Brasil or Brasil r Brasil or Brasil or Brasil
1998-2000  21.052 486 54 13770 2160 13302 443 11447 880 45218 4.791

2001-2003 26.524 654 80 16.544 1.119 15.026 477 12538 526  52.793 2.886

2003-2005 28.770 498 95 19.172 1.490 18.530 318 14816 501  66.270 2413

2006-2008 36.451 2.200 107 25.485 2.112 26.582 248  20.660 993 102.281 2.980

2009-2011 39.627 1.070 66 27.764 3.143 28.567 225 24260 731 128991 3.080

Fonte: IBGE — PINTEC (tabulag&o especial), 2014.

Nota: ! Foram consideradas as empresas industriais com 10 ou mais pessoas ocupadas, que
implementaram produto e/ou processo tecnologicamente novo ou substancialmente. 2 Empresas
de consultoria e consultores independentes, universidades e institutos de pesquisa, centro de
capacitacdo profissional e assisténcia técnica, instituices de testes, ensaios e certificagoes,
conferéncias, encontros e publicacdes especializadas, licengas, patentes e know how, feiras e
exposicdes e redes de informagdes informatizadas.

Ainda é importante expor o trabalho de Arbix, Salermo e de Negri
(2005), os quais verificaram que as firmas que internacionalizaram com
foco na inovagdo tecnoldgica remuneram melhor a mdo de obra,
empregam pessoal mais qualificado e apresentam maior percentual de
dispéndio em relagdo ao faturamento com treinamento de méo de obra, 0
gue impulsiona a qualificacdo do emprego doméstico. Além disso, os
autores identificaram que as empresas que internacionalizam com
objetivo de inovacgdo exportam mais e agregam mais valor aos bens do
gue as empresas que ndo realizam esse tipo de internacionalizacéo, desta
forma, “hé evidéncias de que o aumento da competitividade das firmas ¢
influenciado positivamente pelas inovagfes tecnolégicas resultantes do
processo de internacionalizacdo, e que tal competitividade auxilia nas
exportagdes de bens de maior valor adicionado” (ARBIX; SALERMO;
DE NEGRI, 2005, p. 433).

Portanto, com base nos estudos apontados, ficou claro que, seja
investindo em inovacéo anteriormente a internacionalizagéo como forma
de ganhar competéncia para entrar no mercado externo ou buscando a
producdo no ambiente estrangeiro com foco na inovagdo, os IDBE e a
inovacdo tecnolégica estdo estreitamente ligados e contribuem para o
aprimoramento da base tecnoldgica do pais.
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Conforme apontado por Dunning (2001) e exposto do Capitulo 2,
o IDP significa que a medida que cresce o desenvolvimento econémico
do pais, os investimentos emitidos e recebidos se equilibram. A Figura
4.21 mostra a correlagdo da razdo entre o IDEg e IDEr com o PIB per
capital do Brasil. Constata-se que os fluxos de IDEs recebidos foram
maiores que os fluxos de IDEs emitidos ao longo dos anos, exceto em
2006. Contudo, é possivel notar que durante os primeiros anos, enquanto
0 PIB per capita ndo chegava a US$ 2 mil por ano, essa relagdo era
proxima de zero e que ela vai crescendo de modo oscilatdrio pari passu
ao crescimento do PIB per capita.

Figura 4.21 — Relacéo entre o fluxo de IDE emitido e o fluxo de IDE recebido e
0 PIB per capita do Brasil, 1970-2012
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Fonte: UNCTADStat, 2014. Elaboragéo propria.

De acordo com a teoria do IDP, a flutuacdo do investimento
externo liquido (IDEr = IDEE) esta relacionada com as vantagens OLI do
pais, sendo assim, buscou-se sumarizar no Quadro 4.5 alguns indicadores
gue apontam o desenvolvimento econdmico brasileiro. A comparagdo dos
dados da Figura 4.21 com os do Quadro 4.5 procura sinalizar se o Brasil
tem se desenvolvido em conformidade com a teoria do IDP.

O periodo de 1970-1993 marca a primeira fase do IDP, a qual é
caracterizada por baixos niveis de IDE e PIB per capita. Segundo a teoria,
um pais nesta fase ndo possui a capacidade de explorar seus proprios
recursos e ndo tém qualquer demanda significativa. Este ndo é o caso do
Brasil, que neste periodo ja possuia um setor industrial relativamente
grande, 38% do PIB, bem como um setor de servi¢os de grande porte,
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52% do PIB, embora as exportagcbes de bens primarios ainda sejam
maiores que as importacdes de bens manufaturados. Os baixos niveis de
IDE podem ser explicados pelas restricGes aos estrangeiros em investir no
Brasil.

Quadro 4.5 — Indicadores de desenvolvimento e IDE do Brasil, 1970-2012.

I:;rc';’ggré o 10701993 1994-1999 2000-2003 2004-2012
Situacédo Restricoes . s
P Liberalizagdo x ~
politico- aos fluxos de e privatizacio Desaceleracéo Recuperagdo
econdmica* capitais P ¢
Crescimento iline () O idia 1 90 Média: 3,5% (2004-
PIB* Flutuante ~ Média: -0,5% Média: 1,2% 2008)
Agrllcolizura: Agricultura:
Estrutura da Inddistria: 6% Agricultura: 6% Agricultura: 6%
economia (% 28% ’ Inddstria: Industria: 27% Industria: 28%
PIB)** Servicos: 28% Servicos: 67% Servicos: 66%
: icos: 669
520 Servigos: 66%
EX bens
primarios/EX
bem 101% 45% 47% 80%
manufaturado
s***
Crescente, Decrescente
IDE Baixos principalment principalmente’ no Crescente em todos 0s
_— e
recebido niveis ?nr:j% Sstertiglr setor de servicos setores
. Crescente no setor
Baixo, leve Leve . .
I - crescimento crescimento, |_ndu§tr|al ede
IDE emitido Insignificante - - . servicos; uma grande
no final do ainda em nivel -
eriodo baixo Aquisi¢do no setor
P primério

Fonte: *ELLSTROM; ENGBLAD, 2009. **IPEADATA, 2014. ***MDIC,
2014. Elaborac&o prdpria.

No periodo seguinte (1994-1999) o setor de servicos constitui 66%
do PIB e o valor exportado de manufaturas é maior do que o valor dos
produtos primarios exportados, o que indica um nivel relativamente maior
de desenvolvimento. No entanto, as empresas brasileiras ndo assumem
investimentos externos, enquanto que o IDE recebido aumenta
acentuadamente desencadeado pela liberalizacdo dos mercados de
capitais e pela privatizacdo das empresas estatais. A razao para os baixos
niveis de IDBE pode ser explicada pelo fato de o Brasil possuir um grande
mercado interno e de suas firmas competirem pela dominancia local,
antes de investir no exterior. Outro fator pode ser apontado devido ao
Brasil ndo ter tido capacidade de desenvolver as suas vantagens de
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propriedade (necessario para o IDE emitido) por conta propria ou de
absorvé-los através da difusdo de tecnologia de empresas estrangeiras.
Sendo assim, esse periodo marca o segundo estagio do IDP, no qual o
Brasil possuia caracteristicas de localizacdo desejaveis para atrair o IDE,
porém sem contrapartida do IDBE.

No inicio do século XXI a composicdo das exportacBes e da
estrutura da economia permaneceu constante. O ingresso de IDE diminuiu
devido ao encerramento das privatizacfes e a emissdo de IDE apresentou
um leve crescimento. No periodo caracterizado pela recuperacdo (2004-
2012) a emissdo de IDE brasileira finalmente cresceu. Isto ocorre em
grande medida devido as F&As, principalmente de empresas relacionadas
com recursos naturais em paises mais desenvolvidos. A taxa de
exportacdo mostra um aumento relativo de produtos primarios e um
crescimento do PIB. O IDE recebido e emitido crescem, mas este Ultimo
a taxas menores.

Segundo a teoria, no terceiro estagio do IDP ha uma aceleracédo da
capacidade tecnoldgica do pais e da industrializacdo, também é possivel
identificar a atuacdo do governo para estimular as vantagens de
propriedade das empresas locais e a internacionalizacao, o que foi visto
nas Gltimas politicas industriais brasileiras. Desta forma, entende-se que
0 Brasil possui as caracteristicas dos trés primeiros estagios do IDP,
embora a trajetoria do investimento externo liquido ndo tenha seguido
integralmente a evolucdo do PIB per capita. Por fim, é importante
sublinhar que a andlise de tais indicadores de internacionaliza¢do
brasileira somente deve ser considerada dentro do contexto que se deu a
trajetdria de desenvolvimento econémico e politico do pais.

4.4 SINTESE CONCLUSIVA

O processo de industrializacdo brasileiro esteve fortemente
amparado na conducdo e planejamento do Estado, o qual empenhou
diversos planos de desenvolvimento articulando os atores internos e
externos, praticando reservas de mercado, priorizando setores e usando
diversos instrumentos legais e econdmicos para completar os objetivos.
A estratégia de industrializacdo seguida foi a substituicao de importagdes.
Esse modelo possui a caracteristica de ser “voltado para dentro”, desta
forma, um problema frequente encontrado pela economia no decorrer do
processo industrial foi a continua dependéncia das importagdes de bens
intermediarios e bens de capital sem uma contrapartida consistente das
exportacfes. A auséncia de dinamismo do setor exportador juntamente
com a baixa poupanga interna e a falta de fontes de financiamento
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nacional para os planos de desenvolvimento ndo possibilitou muitas
alternativas ao Estado sendo a promocdo dos capitais externos.
Consequentemente, a heranca deixada por tal modelo foi o papel crucial
do capital externo na formacg&o da inddstria brasileira.

Ao longo da implantacdo dos diversos planos de desenvolvimento,
0 governo tentou garantir alguma autonomia a sua politica industrial.
Entretanto, os pontos de estrangulamento internos tornavam o avanco
industrial condicionado a internacionalizacdo interna. Tal situacdo ficou
evidente a partir de meados da década de 1950 concomitantemente com
a constituicdo das forcas enddgenas de acumulagdo capitalista. Sendo
assim, o capital estrangeiro foi responsavel pela ampliacdo e
modernizacdo do tecido industrial brasileiro, o que impulsionou o
crescimento da economia ao longo das décadas seguintes. Além disso,
foi-se configurando um arranjo industrial em que as filiais estrangeiras se
concentravam nos setores mais densos da producdo em termos de
utilizacdo tecnolégica e mao de obra qualificada, ficando a cargo das
empresas nhacionais a qualidade de fornecedores de pecas e equipamentos
intermediarios em setores menos complexos.

Na&o se pode negar que houve o interesse do Estado em promover
a industria nacional. Contudo, ora por falta de divisas internas, ora por
instabilidade politica mundial, ou ainda uma conjugacédo de ambas, as
empresas domésticas careceram de um suporte mais extensivo e continuo.
No final da década de 1970, as mudancas nos ambientes politico e
econdmico internacional impactaram fortemente no Brasil. Enquanto a
economia interna sofria com o crescimento da divida, choques do
petroleo, aumento da taxa de juros pelo FED, ocorre uma reestruturacéo
do paradigma industrial mundial com a introducdo de novas técnicas,
estratégias e inovagdes tecnoldgicas. A tentativa de estabilizar a economia
interna permaneceu durante anos enquanto que e o0s planos de
desenvolvimentos foram negligenciados.

Por conseguinte, nos anos 1990 ja estava claro o esgotamento do
processo de substituicdo de importacbes como estratégia de
industrializacdo. Os governos que seguiram inseriram politicas com
metas de expor a indUstria nacional & competigdo externa como meio de
integra-la & dindmica do mercado externo. A abertura econémica e as
privatizagdes causaram 0 expressivo crescimento da entrada de IDE, o
qual se deu por meio de F&A e no setor terciério, principalmente. A
direcdo que a indUstria de transformacao tomou apés a abertura comercial
e a desnacionalizacdo da propriedade das empresas seguiu uma dindmica
de crescimento alternativa ao desenvolvimentismo. O novo modelo de
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crescimento definiu a concorréncia como motor primordial do processo.
Em consequéncia, alguns setores foram beneficiados podendo
reestruturar e modernizar suas plantas produtivas, enquanto outros
perderam espago para 0S concorrentes externos. Ademais, a abertura
comercial ampliou a presenca dos oligopo6lios globais no Brasil sem
correspondente saida das empresas nacionais.

Cabe ressaltar que, durante essas décadas, o IDE foi recebido pela
economia brasileira nos setores mais dindmicos e sem uma substancial
contrapartida em termos de aprimoramento tecnoldgico interno.
Tardiamente, 0s anos pds-2000 retomam as politicas industriais e tentam
reformular a relacdo com o capital externo.

Sendo assim, considera-se que a estratégia industrial e a politica
externa adotadas pelo Brasil refletiram no comportamento das empresas
nacionais. Estas, que ndo mantiveram um relacionamento estreito com o
mercado externo, além do amplo mercado interno a disposicao, iniciaram
0 processo de internacionalizacdo de fato somente ap6s a abertura
econdmica. Antes disso, alguns casos de emissdo de IDE ocorreram nos
setores primarios, na siderurgia e na inddstria alimenticia e buscavam
expandir o mercado consumidor nos EUA e na América Latina. Além
disso, devido a pouca experiéncia e as fracas vantagens de propriedade,
diversas empresas foram absorvidas por ETNs de paises desenvolvidos.

Com a abertura econémica dos anos 1990 as empresas nacionais
passaram por uma reestruturacdo tecnoldgica que fomentou a
modernizacdo do parque industrial, tal mudanca foi intensificada com a
valorizacdo cambial do final da década que permitiu a atualizacdo dos
bens de capital. Também no final desse periodo é possivel identificar o
interesse do governo na internacionalizagdo das empresas. Com a volta
das politicas industriais, a internacionalizacdo das empresas brasileiras
passou a ocupar um lugar cada vez maior na agenda de politicas publicas,
entretanto, ainda é incipiente e mantém nos apoios do BNDES seu Unico
instrumento de acdo para a emissao de IDE.

O IDBE nos ultimos dois decénios esteve concentrado no setor de
Servigos e nos paraisos fiscais, embora essa tendéncia tenha diminuido a
partir de 2007. Os investimentos produtivos brasileiros sdo destinados aos
paises da América Latina, da América do Norte e na Europa,
principalmente nas indistrias alimenticias, metal(rgica e de minerais nao-
metélicos. As estratégias seguidas pelas empresas mostraram algum
aprimoramento, uma vez que, além da busca por mercados e por recursos
naturais, também procuram os ativos e a eficiéncia.

No tocante aos impactos macroeconémicos, constatou-se uma
pequena proporcdo do IDBE emitido em relagdo ao PIB e a FBCF, 0 que
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sinaliza uma capacidade potencial de investir no exterior. Tal evidéncia
também ¢ identificada na entrada de rendas provenientes desses
investimentos e nos estagios do IDP seguido IDBE. Estes dados deixam
claro que a internacionalizacdo das empresas brasileiras ainda é recente e
ndo regular. Atenta-se também para a importdncia que a
internacionalizacdo pode ter no melhoramento tecnolégico e na
implementacdo de inovacdes, o que ja vem sendo seguido por algumas
empresas e gerando resultados satisfatorios.
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5. PROCESSO DE DESENVOLVIMENTO INDUSTRIAL E
INVESTIMENTO DIRETO DA COREIA DO SUL NO
EXTERIOR

O objetivo do capitulo €, em um primeiro momento, estudar como
0 IDE recebido foi tratado no processo de desenvolvimento industrial sul-
coreano e como foi o seu desempenho ao longo dos anos. Embora néo
seja 0 escopo deste trabalho, entende-se que é necessario ambientar a
relagdo entre a abertura comercial, o capital internacional e os Planos
Quinquenais de Desenvolvimento Econémico (PQDE). Para tanto,
analisa-se o papel do comércio exterior e do IDE recebido na formagdo
da industria sul-coreana. Faz-se importante ressaltar que essa se¢do ndo
pretende tratar o processo industrial sul-coreano por completo, visto que
demandaria tratar dos planos econémicos de cada governo, do ambiente
politico e do contexto internacional de modo pormenorizado, além do
relacionamento geopolitico com na¢des que tiveram impacto significativo
no desenvolvimento do pais, como Japdo e EUA, e das caracteristicas
idiossincraticas da popula¢do sul-coreana extensamente destacada na
literatura.

Na sequéncia, o IDCE é discutido em duas etapas: i) os primeiros
capitais emitidos, e ii) 0s investimentos pds-abertura econdmica. Nesta
Gltima, abordam-se as politicas de apoio ao IDCE, o desempenho dos
IDCE segundo o0s paises e setores de destino, e 0s impactos
macroecondmicos com base em estudos e pesquisas ja realizados e em
dados secundarios fornecidos por instituicdes oficiais. Por fim, tem-se a
sintese conclusiva.

51 0 CAPITAL ~ EXTERNO NO PROCESSO DE
INDUSTRIALIZACAO SUL-COREANO

Durante o periodo que a Coreia do Sul foi colonizada pelo Japao,
sua economia era fortemente dependente do setor agricola e controlada
pela elite latifundiaria japonesa. Entre 1910 e 1945 todas as indUstrias
instaladas no pais eram de origem japonesa e as taxas de juros cobradas
aos empreendedores sul-coreanos eram mais altas que as aplicadas aos
japoneses, o que dificultava o surgimento de empresas locais. Com a saida
do governo japonés (1945), o pais foi ocupado pelas forcas americanas
gue tinham a intencdo de reconstituir a sua economia. No contexto da
Guerra Fria, essa ajuda ocorreu devido ao interesse geopolitico norte-
americano em manter a Coreia do Sul distante do comunismo. Em 1947,
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a independéncia do pais foi reconhecida pela ONU e, no ano seguinte,
Syngman Rhee foi o primeiro presidente eleito (DALL’ACQUA, 1991;
MASIEIRO, 2000; LEE, 2011).

Rhee governou durante 1948 e 1960, depois desse periodo
renunciou devido as acusacdes de corrupcdo e protestos referentes a
estagnacdo econdmica do pais. Em meio ao caos econémico estabelecido
com o fim da Guerra da Coreia (1950-1953), que resultou na manutencéo
da divisdo das duas Coreias, Rhee implementou reformas institucionais
importantes:

i) Suporte a industrializacdo de bens de consumo
ndo-duraveis, de baixa intensidade de capital,
através da combinacdo classica de créditos
favorecidos e de licencas de importacao; ii) criacdo
de grupos capitalistas nacionais, através de
operacdes subsidiadas de privatizacdes de varias
empresas que haviam sido encampadas pelo
governo como heranca da coloniza¢do japonesa;
iii) sob pressdo americana iniciou-se a implantacdo
de uma ampla reforma agraria, visando diminuir as
tensbes sociais no campo e criar uma nova base
social de apoio ao regime, sob a forma de uma
pequena burguesia rural; e, iv) ainda sob a
inspiracéo dos Estado Unidos, o governo coreano
empreendeu nos anos 50 um grande esforgo de
alfabetizacdo e de desenvolvimento do ensino
basico (COUTINHO, 1999, p. 352).

Cabe destacar que a reforma agraria foi a protagonista da
construcdo das bases para a distribuicdo de renda consideravelmente
igualitaria, a qual tem caracterizado o desenvolvimento socioeconémico
sul-coreano. Igualmente, a reforma educacional e 0 empenho sul-coreano
em melhorar a capacitacdo profissional dos trabalhadores ao longo de sua
trajetéria de desenvolvimento sdo percebidos como importante
contribuicdo ao progresso tecnolégico.

Durante o periodo colonial, os japoneses controlavam o setor
industrial dindmico da economia sul-coreana, pois realizavam a
transferéncia tecnoldgica e a mao de obra qualificada empregadas nas
fabricas. Assim, ainda que incipiente, a estrutura industrial formada pelos
japoneses facilitou o processo industrial seguido ap6s a independéncia. A
reconstrucdo econdmica do pais somente se iniciou com o término da
guerra e com a assisténcia econdmica dos Estados Unidos e da ONU. A
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estratégia seguida para alcancar tal efeito foi a industrializacdo por
substituicdo de importac6es que perdurou até a década de 1960. Durante
essa fase, havia um sistema de comércio restritivo que impedia a expanséo
das exportagoes (DALL’ACQUA, 1991).

O sucessor de Rhee, Chang Myon, foi deposto em 1961 com um
golpe militar liderado pelo general Park Chung-hee. Esse golpe foi um
importante marco historico e econdmico para 0 pais, uma vez que se
instaurou o Estado desenvolvimentista comprometido em assegurar 0
rapido desenvolvimento econdmico. No decorrer de seu governo (1961-
1979), Park buscou a independéncia econémica e politica do pais, deste
modo, além da autossuficiéncia econdmica, também a militar.

A partir da década de 1960, a Coreia do Sul iniciou uma trajetéria
de desenvolvimento industrial orquestrada pelo Estado através de planos
guinguenais de crescimento econémico e social. Entre as finalidades dos
planos estéo a forte intervencdo governamental na formacéo de precos e
0 desenvolvimento de grandes conglomerados empresariais,
denominados chaebol*®. A seletividade da industrializacdo por
substituicdo de importacBes permaneceu nos anos iniciais, entretanto, a
estratégia principal passou a ser uma politica voltada as exportacdes. Em
meados dos anos 1980, ocorreu a redemocratizacdo do pais e a
implementacdo de estratégias de apoio as pequenas e médias empresas.
Na década posterior, o desenvolvimento das indistrias de alto valor
agregado é beneficiado com a globalizacdo econdmica. Sobre esta nova
estratégia industrial, cabe destacar as consideragdes de Dall’ Acqua (1991,
p. 104):

E, no entanto, interessante notar que o modelo
exportador ndo surge como uma proposta inicial de
desenvolvimento. Na realidade, 0s primeiros
planos de desenvolvimento enfatizavam a
instalagdo de uma estrutura  econdmica
autossuficiente (FKI, 1987, p.5). Ao contrario de
Hong Kong e Cingapura, onde a falta de recursos
naturais tornou a industrializacdo "para fora" a
opcdo Obvia, na Coreia, esta orientagdo vai se

13 Segundo Coutinho (1999), os chaebol eram uma réplica dos antigos
zaibatsu (conglomerados empresariais japoneses). Sdo caracterizados pelo
controle familiar, gestdo centralizada em empresarios lideres audaciosos e,
principalmente, com o interesse de manter as relacbes de cooperacdo estreitas
com o governo para obter deste a incumbéncia de desenvolver novos negécios,
beneficiando-se dos incentivos correspondentes.
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delineando apenas gradualmente, na medida em
que as restrigdes a continuidade do crescimento
econdmico impdem uma pragmatica adaptacdo do
modelo coreano as oportunidades abertas pelo
comércio internacional. Em outras palavras, a
opcédo exportadora, antes de idealizada, foi sendo
imposta como uma questdo de sobrevivéncia do
modelo econdmico.

Como exibe a Figura 5.1, embora a mudanca estratégica do
processo de industrializacdo da Coreia do Sul tenha promovido as
exportacdes, tal fato ndo reproduziu um saldo positivo da sua balanca
comercial até a década de 1980, periodo em que a inddstria pesada ja
havia sido consolidada. Durante a década de 1950, as exportacdes
cresceram a uma taxa média de 4%, esse crescimento passou para 40% na
década seguinte e para 36% na década de 1970.

Figura 5.1 — Balanga comercial sul-coreana, 1948-2012
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Na fase inicial do desenvolvimento econdmico da Coreia do Sul,
nas décadas de 1960 e 1970, os chaebol contaram com o apoio e protecéo
exclusivos do governo que ajudou a impulsionar o crescimento
econdmico rapido através do acesso monopolistico aos recursos. O
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governo deu-lhes o direito de se envolver em alguns setores de forma
continua favorecendo-lhes com assisténcia financeira, taxas de juro
baixas, beneficios fiscais, licencas de importacdo e exportacdo e
incentivos ao investimento estrangeiro. Até o fim do regime militar, o
governo e os chaebol dominaram o cenario econémico do pais ao
cooperarem estreitamente com base em interesses congruentes. Por meio
de seu acesso ao capital, o Estado estava em uma posicdo para orquestrar
as atividades dos chaebol, a0 mesmo tempo, o governo era dependente
dos chaebol para atingir o seu objetivo de transformacdo e
desenvolvimento industrial (NICOLAS; THOMSEN; BANG, 2013).

Os planos foram implementados pelo Conselho de Planejamento
Econdmico, Ministério das Financas e o Ministério do Comércio e da
Industria. Tais instituicfes, além de elaborar as politicas econdmicas,
também controlavam os capitais interno e externo e o orcamento nacional.
Sendo assim, os bancos foram nacionalizados de modo que o sistema de
crédito ficou sob o controle do governo, o que tornou as empresas
privadas, inclusive os chaebol, dependentes do Estado. Ademais, 0s
empréstimos estrangeiros e os IDEs eram rigorosamente controlados pelo
Estado (LEE, 2011).

O primeiro PQDE (1962-1966) construiu as bases para a estrutura
industrial sul-coreana. De acordo com Masiero (2000), os principais
gargalos da economia encontravam-se nas poucas fontes de fornecimento
de energia, nos desequilibrios estruturais, nas industrias basicas e de
infraestrutura restringidas e nos desequilibrios do Balanco de
Pagamentos. Para tanto, as politicas industriais estavam focadas nas areas
de energia elétrica, fertilizantes, refinarias de petréleo, fibras sintéticas e
cimento, além de promover a industrializacdo por substituicdo de
importacdes de bens de consumo. Assim, a meta da politica comercial era
de aumentar as exportacdes a0 mAaximo e, para isso, as empresas
exportadoras tinham acesso aos empréstimos, beneficios fiscais e apoios
administrativos facilitados.

Dall’Acqua (1991) afirma que a principal estratégia industrial do
periodo era a substituicdo de importacGes e que a mesma teve efeitos
perversos sobre o Balanco de Pagamentos, pois aumentou as importacdes
de bens de capital e de matérias-primas ndo produzidos pelo pais.
Portanto, o crescimento econdmico era acompanhado por uma crescente
dependéncia do capital externo, o que marcou o modelo de
desenvolvimento econémico seguido nos planos posteriores.

Conforme aponta Lee (2011), os projetos desse Plano foram
financiados com o0s recursos da assisténcia econdmica internacional,
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empréstimos estrangeiros e poupanca interna. Além disso, os EUA
forneceram fundos para modernizar as forgas armadas em contrapartida
do acordo com o exército sul-coreano de enviar soldados a guerra do
Vietnd (1955-1975). Segundo Kim (1990), os empréstimos em capital
externo para o setor privado e comercial comegaram a entrar na economia
entre 1959 e 1962, sendo que, na década de 1960, os auxilios estrangeiros
foram o Unico tipo de capital externo entrante, pois ndo houve entrada de
IDE.

Masiero (2000) e Yoon e Souza (2001) argumentam que o primeiro
PQDE nao representou transformac@es substanciais na economia, porém,
sua maior contribuicdo foi em sinalizar a direcdo que as politicas
econbmicas estavam trilhando de maneira que a meta principal foi a de
romper com o circulo vicioso da pobreza. O crescimento econémico
observado no periodo foi acompanhado do crescimento das exportacfes
e da inflagdo.

O segundo PQDE (1967-71) visava fortalecer o desenvolvimento
econdmico através de politicas agricola, comercial, social e industrial, em
gue esta enfatizava a rapida construcdo das inddstrias substitutas de
importacdes, tais como aco, maquinaria e quimica. O setor industrial
contou com empréstimos estrangeiros para adquirir bens de capital para
industria leve, a qual deveria substituir a importacdo e exportar a
producdo. Os recursos obtidos com as vendas externas foram usados, em
parte, para pagar as dividas acumuladas nos anos de 1950 e de 1960 (LEE,
2011). Conforme apontam Miltons e Michelon (2008), tais politicas
tinham o objetivo de melhorar o desempenho exportador, elevar a
produtividade, a promoc¢do de P&D, a criacdo de empregos e aliviar o
saldo do Balango de Pagamentos.

Neste Plano, Dall’ Acqua (1991) observa uma clara reorientacdo da
politica industrial para a promocdo das exportaces. O governo nédo
somente incluiu a estratégia de industrializacdo orientada as exportacdes,
como também estabeleceu simultaneamente instituicdes econdmicas para
ajudar na coordenacdo politica e econdmica. Desta forma, comeca a
materializar-se a industrializagdo “voltada para fora”, fundamentada na
imprescindibilidade de planejar a expansdo das exportacdes para atenuar
o desequilibrio externo. Os dados divulgados pela UNCTADStat (2014)
demonstram que o valor exportado cresceu, em média, 33% ao ano
durante o segundo Plano, e as importacdes 24%. Essa mudanca na politica
industrial “significou crescente suporte financeiro do governo as
indUstrias de exportacdo e a adocdo de um sistema de cambio flexivel,
gue permitiu uma razoavel flutuacdo da taxa de cambio real”
(DALL’ACQUA, 1991, p. 106). Ainda conforme esse autor, a
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viabilizacdo do setor exportador foi possivel com a atuacdo das
instituicdes financeiras privadas na mobilizacdo da poupanca externa por
meio da concessado de aval aos empréstimos internacionais.

Lee (2011) e Fleury e Fleury apud Miltons e Michelon (2008)
descrevem que os conglomerados colheram os beneficios da aplicacéo
das politicas deste Plano observados no crescimento do porte das
empresas e na intensificacdo da diversificacdo setorial e horizontal. Kim
(1993) também observa que os chaebol foram os principais instrumentos
do governo de captacao de tecnologia externa.

Concomitantemente as politicas de aceleracdo do crescimento, o
governo também introduziu algumas medidas para conter a inflacdo que
estava subindo desde o primeiro Plano. Contudo, a expansdo industrial
demonstrou-se dependente das importacdes de bens de capital e de
matérias-primas, sendo que o crescimento dessas superou as exportacoes.
Masiero (2000) assinala que a demanda por investimentos excedeu o
montante de reservas adquiridas, uma vez que os investimentos publicos
e privados expandiram rapidamente. Assim sendo, identificava-se a
necessidade de aumentar as reservas domésticas e de reduzir os
empréstimos externos.

A Figura 5.2 ilustra a participacdo no valor adicionado segundo 0s
setores econdmicos da Coreia do Sul. Nota-se que o setor industrial
aumentou sua participacdo ao longo dos anos, bem como os servicos, em
detrimento do setor primario. Na década de 1970 a indUstria cresceu seis
pontos percentuais em relacdo ao periodo de 1965 a 1969, representando
38% do total, e passou a ser 0 setor mais significativo da economia desde
entdo.

Figura 5.2 — Participacdo no valor adicionado a pregos correntes segundo setores
econdmicos — Coreia do Sul, 1965-1969, decénios de 1970 a 2009 e 2010-2012
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No terceiro PQDE (1972-76) o governo mudou a direcdo da
politica econbmica e lancou, em 1973, o Plano de Promogdo das
Industrias Quimica e Pesada (PIQP). O PIQP, o qual perdurou durante o
decénio de 1970, direcionou o crédito através de bancos estatais para as
industriais do setor. Entre as indUstrias privilegiadas estavam as de ferro
e aco, eletrénicos, naval e, as mais intensivas em tecnologia, quimica,
maquinaria e transporte. Deste modo, o governo também desejava
melhorar as estruturas dos produtos exportados, 0s quais até entdo eram
intensivos em trabalho. O governo também pensou na distribuicdo
geografica equilibrada da producéo construindo industrias ao sul do pais,
desta forma gerou oportunidades de emprego nas areas menos
desenvolvidas. Com o objetivo de diminuir a dependéncia do capital
externo, o governo disponibilizava matérias-primas, assisténcia
financeira e empréstimos com taxas de juros baixas as novas indudstrias.
Contudo, as medidas para aumento das reservas nao tiveram grandes
efeitos de modo que houve um grande aumento da divida externa do pais
(MASIERO, 2000).

Conforme apontado por Kim (1990), os empréstimos externos
cresceram significativamente nesse periodo, 148% em comparacdo com
0 periodo do segundo Plano, e representavam mais de 96% do total do
capital externo na economia sul-coreana, enquanto que o IDE apenas
3,2%. Segundo Jong-Chan Rhee (1994) apud Lee (2011), inicialmente
havia uma recusa dos empresarios a industrializacdo pesada e quimica,
devido aos altos investimentos que estas demandam. Todavia, 0 governo
usou seu poder coercitivo para forgar os empresarios a diversificar nesta
direcdo.

Lim (2003) apud Miltons e Michelon (2007) informa que o
governo também ofereceu suporte financeiro aos chaebol através do
provimento pelos bancos estatais de garantias de repagamento das dividas
as instituicdes estrangeiras que estendessem seus empréstimos as
empresas privadas. Como resultado os conglomerados dobraram sua
participacdo no PIB entre 1973 e 1978. Segundo Canuto (1994a), o
crescimento dos chaebol somente foi possivel devido as elevadas razdes
divida/capital prdprio, pois as receitas das atividades correntes eram
utilizadas para dar continuidade ao aprendizado tecnol6gico e aos novos
investimentos em detrimento das dividas anteriores.

Em 1973, a economia sul-coreana passa por uma desaceleracdo em
consequéncia da crise do petréleo acompanhada pelo aumento da taxa de

14 Este tipo de medida e também a instituicdo da lei marcial em 1972
marcam, para Lee (2011), o auge do regime autoritario do general Park.
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desemprego, da inflacdo, deterioracdo do comércio exterior e do Balanco
de Pagamentos. O déficit na balanca comercial, em 1974, foi de US$ 2,4
bilhGes, sendo gue no ano anterior o saldo negativo foi de US$ 1 bilhdo,
conforme a UNCTADStat (2014). Em resposta, o governo desvalorizou
a moeda para ndo comprometer as exportagdes e introduziu uma série de
medidas para estimular a inddstria: “i) a amortizacdo para investimentos
em magquinas e equipamentos utilizados pela producéo interna; ii) fundo
com juros baixos para estimular investimento privado; e, iii) pagamento
antecipado de grande parte do orcamento de projetos de construcéo,
manufatura e fornecimento, previstos para iniciar em 1975, para estimular
a producéo e o emprego” (LEE, 2011).

Conforme delineia Lee (2005), durante os trés primeiros PQDEs
constitui-se o primeiro periodo do SNI sul-coreano, caracterizado por ser
um estagio de imitacdo do desenvolvimento tecnol6gico. Neste sentido, o
papel dos institutos de pesquisa governamentais era de prover os servigos
de C&T que foram utilizados na absorcdo e apropriagdo de tecnologia
estrangeira e de realizar pesquisas para o setor privado através de
contratos e joint ventures. Assim, a politica industrial se limitou ao papel
de identificar as competéncias tecnoldgicas dos setores industriais
estratégicos e ndo teve uma intima ligagcdo com a politica de C&T.

A parte as peculiaridades de cada indUstria em realizar o
aprendizado tecnol6gico, é importante destacar que a entrada de
tecnologias estrangeiras foi fundamental para a melhor capacitacdo da
estrutura industrial do pais. Kim (1993) descreve que, devido a auséncia
de capacidade tecnoldgica no inicio do desenvolvimento econémico, a
Coreia do Sul dependeu da importagdo de tecnologia estrangeira.
Entretanto, as politicas referentes ao IDE e as licencas estrangeiras foram
restritivas nos anos inicias da industrializacdo, em que a tecnologia ndo
era um elemento critico. Contudo, embora o pais tenha restringido o IDE,
promoveu a transferéncia de tecnologia através de outros meios, como
pela importacdo de bens de capital e realizacdo de engenharia reversa. A
continua relagdo com os Estados Unidos também serviu como um
importante papel na habilitacdo das firmas sul-coreanas em acumular
capacidade e experiéncia, além de possibilitar a entrada de pesquisadores
sul-coreanos nas universidades norte-americanas.

A retirada das tropas norte-americanas da Coreia do Sul, iniciada
em 1977, tornou os investimentos em defesa ainda mais importantes para
o general Park. Nesse contexto, o quarto PQDE (1977-81) manteve suas
politicas voltadas a fomentar a transformacéo da estrutura industrial com
o0 aprofundamento dos investimentos nas industrias pesada e quimica e no
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desenvolvimento da ciéncia e tecnologia, além de manter as politicas de
estimulo as exportagdes. Deste modo, o Plano privilegiou as industrias de
alta tecnologia e as intensivas em trabalho, como maquinas ferramentas,
eletrbnicos e construcdo naval, além das indlstrias de ferro e aco,
petroquimica e metais ndo-ferrosos. Tais medidas obtiveram um resultado
positivo durante os primeiros anos do Plano com o crescimento das
exportacdes e dos investimentos (MASIERO, 2000; LEE, 2011). Durante
0s anos 1962 a 1982, a Coreia do Sul gastou US$ 681 milhdes em
royalties para importar know how, o que correspondeu a 47% do total do
investimento estrangeiros. A orientacdo para fora acentuou a competicédo
internacional forcando 0 governo e as empresas a investirem ativamente
na especializacdo dos trabalhadores (MILTONS; MICHELON, 2007). O
capital externo somou US$ 13 bilhdes nesse periodo, maior montante
recebido durante o processo de industrializacdo, e mais de 90% se
referiam aos empréstimos publico e comercial (KIM, 1990).

A partir do final dos anos 1970, os ambientes econémico e politico
no pais passaram por sérios problemas estruturais. Por um lado, no
contexto econémico, a desaceleracdo da economia mundial decorrente
dos dois choques do petrdleo afetou o pais fortemente. A producao
industrial estava operando com capacidade ociosa, associada aos
investimentos excessivos nas industrias pesada e quimica, e havia ainda
0 agravamento do endividamento externo. Além disso, a competitividade
das exportacdes estava comprometida em virtude dos aumentos dos
salarios nominais, da sobrevalorizacdo cambial e dos insuficientes
investimentos em P&D. Somados a esses fatores, as taxas de desemprego
e inflacédo altas contribuiram para o descontentamento da populacéao. Por
sua vez, no contexto politico, instaurou-se um clima de forte
instabilidade, em 1979, culminando no assassinato do general Park (LEE,
2011).

Os choques externos sofridos pela Coreia do Sul no final dos anos
1970 agravaram os desequilibrios estruturais existentes. As medidas de
estabilizacdo adotadas centraram-se sobre politicas monetarias e fiscais
fortemente contracionista. Deste modo, houve reducéo do déficit publico
através de cortes nos gastos publicos do adiantamento dos investimentos.
Também se conteve o crédito bancario para o setor privado para atenuar
o0 crescimento da inflacdo. A desvalorizacdo do cdmbio somente ocorreu
em 1980, quando as medidas contracionistas ja estavam surtindo efeito.
As ajudas externas contribuiram para a execucao de tais politicas, sendo
que a Coreia do Sul se beneficiou em iniciar o programa de estabilizacéo
antes de 1982, ano em que tais ajudas comecaram a cessar
(DALL’ACQUA, 1991). Em 1981, o general Chun Doo Hwan tomou 0
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poder em decorréncia de um novo golpe militar. O governo de Chun foi
responsavel por retomar as ligacdes diplomaticas, sobretudo do Japéo, o
gual conferiu a Coreia do Sul um empréstimo de US$ 4 bilhdes para o
financiamento do proximo plano de desenvolvimento. Sendo assim, em
um primeiro momento, o programa de estabilizacio resultou em uma forte
recessao, logo a seguir, o pais iniciou uma firme recuperacdo econémica.

Para Canuto (1994b), dois foram os motivos gque fizeram a Coreia
do Sul atravessar a crise de maneira ativa: i) em alternativa as saidas dos
bancos norte-americanos, o pais contou com os bancos japoneses para
preencher a lacuna e, ii) o sistema bancario que estava em curso de
privatizacdes teve o estoque da divida crescente, contudo, o controle
acionario de tais instituicbes foi tomado pelos chaebol, também
dominantes das instituicfes financeiras ndo bancérias, sendo que essas
Ultimas comecaram a se livrar dos empréstimos ainda em 1981. No
decurso da globalizacéo financeira, a extensdo da producéo toma também
0 setor bancario fundindo ambos os capitais. O processo de alavancagem
financeira fica facilitada desta forma.

Ademais, Canuto (1994a) descreve que a participacdo da FBCF no
PIB manteve-se elevada acompanhada do esforco de transicdo para uma
estrutura industrial com a firmacdo de novas prioridades — eletronica e
automobilistica. Desta forma, o autor aponta como foi possivel 0 bom
desempenho da Coreia do Sul durante a crise:

Os resultados se fizeram sentir posteriormente, no
crescimento com upgrading dos anos 80, puxado
por exportagdes em segmentos com dinamismo
tecnolégico e de mercado na eletrénica e na
automobilistica, as quais permitiam gradual
eliminacéo do déficit comercial de bens e servigos
em conta corrente, bem como reducéo absoluta da
divida externa (CANUTO, 1994a, p. 11).

A maior parte da FBCF da Coreia do Sul é composta pelas
empresas privadas ndo financeiras, em seguida pelas empresas do setor
publico. Na década de 1960, os investimentos representavam 17% do PIB
e passaram para 29% no decénio seguinte em virtude dos investimentos
na formacdo das indistrias pesada e quimica. Tal proporcdo se manteve
estagnada, assim como apontado por Canuto (1994a) nos anos 1980,
mesmo no momento de crise.



202

Figura 5.3 — Divida externa como proporgdo do PIB — Coreia do Sul, 1961-2011
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Fonte: Até 1986: Collins; Park, 1989. Apéds: Asian Economic Institute, 2014.
Elaboragdo propria.
Nota: Média Mdvel de 2 periodos referente a variavel “divida externo/PIB”.

O quinto PQDE (1982-1986) possuia 0 objetivo de estabelecer o
bem estar social. No inicio dos anos 1980 o contexto macroeconémico da
Coreia do Sul era marcado por um baixo crescimento, aumento da divida
externa e da inflacdo. Assim, o Plano contemplava uma série de politicas
de incentivo as exportacdes como estratégia para alavancar o crescimento
econdmico e ampliar as reservas. Conforme ilustra a Figura 5.3, a divida
externa sul-coreana chegou ao seu pico em 1985, em que representou 56%
do PIB. Contudo, em 1989 esta proporc¢do ja havia passado para 18%
como efeito das politicas de estabilizacdo. No ano de 1998, me meio a
crise asidtica, a razdo divida externa/PIB apresentou novamente um
indicador expressivo, 43%.

De acordo com Masiero (2000), nas mudancas da politica
comercial do Plano estavam inclusas a promoc¢do das exportacdes e a
diversificacdo de mercado, diminuicdo nas taxas de importacdes de bens
intermediarios e aumento do crédito para as exportacdes de bens duraveis,
tais como maquinas e navios. Outra mudanca bastante significativa
verificou-se no foco da politica industrial, a qual deixou de enfatizar as
industrias quimica e pesada para privilegiar as industrias intensivas em
tecnologia, como as maquinas de precisdo e de informacdo e os
eletronicos (televisores, videocassetes e semicondutores).

De acordo com Lee (2005), a partir de 1980, a indUstria da Coreia
do Sul passou a internalizar o desenvolvimento tecnoldgico. Tal fase é
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caracterizada por um aumento da capacidade das empresas privadas no
tocante & inovagdo. Os incentivos fiscais e financeiros foram expandidos
a fim de auxiliar as empresas que investiam em atividades de P&D, da
mesma forma, o governo reduziu as restricdes quanto a entrada de IDE
com o objetivo de estimular a aquisicdo de tecnologia por meio deles. Em
detrimento do maior envolvimento do setor privado com a inovacao, 0s
investimentos publicos em P&D foram menos enfatizados. Em relagéo a
estratégia tecnoldgica do setor privado, cabe apontar que os chaebol, além
de terem sido a forga motriz na expansao da producéo e das exportacoes
das décadas de 1960 e 1970, também desempenharam um papel essencial
nas industrias de alta tecnologia na década de 1980. Ao fazer isso, tais
empresas continuaram, ao longo dos anos seguintes, diversificando
expressivamente suas fontes de tecnologia.

Como resultado das medidas adotadas neste Plano, a partir de 1986
0 pais apresentou crescimento econdmico, estabilidade de precos e
superavit no Balanco de Pagamentos. O capital externo diminuiu em
relacdo ao Plano anterior, foram verificados, aproximadamente, US$ 11
bilhGes, e a menor reducdo foi no tocante aos empréstimos comerciais.
Por sua vez, o IDE recebido expandiu 139% em compara¢do com o
periodo anterior (KIM, 1990).

A forma como a Coreia do Sul levantou 0s recursos necessarios
para a consolidacdo do seu complexo industrial € um dos fatores mais
importante do seu processo de desenvolvimento. Durante as fases da
industrializacdo leve, a maior parte dos investimentos era gerada
internamente, entretanto, quando o0 processo avancou para a industria
pesada predominou o capital externo. Na década de 1970, as fontes de
financiamento externo representaram, aproximadamente, 70% do total,
segundo Canuto (1994a). Até a década de 1980, o governo aprovou o IDE
para equilibrar o Balanco de Pagamentos e para ofertar a tecnologia e
conhecimentos necessarios, assim, o IDE era bem-vindo nos setores
exportadores das industrias leves. Contudo, o IDE continuou sendo
desencorajado nos setores ainda protegidos pela substituicdo de
importacdo, uma vez que o governo sul-coreano temia que a economia
fosse dominada por empresas estrangeiras (KIM; HWANG, 2000).

Kim (1990) faz um levantamento detalhado dos capitais externos
no financiamento da economia sul-coreana, a saber: empréstimos ao setor
publico, empréstimos comerciais e IDE. No que tange aos empréstimos
estrangeiros realizados pelo setor publico, 48% dos recursos foram
investidos em empresas estatais de infraestrutura basica e no setor
primario, tais como eletricidade, companhias de comunicacéo,
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siderdrgicas e bancos, no periodo de 1959 a 1979, o que compreende 0s
quatros primeiros PQDE. Tal participacdo passou para 63% durante os
anos de 1980 a 1984. Somente 5% desses recursos foram investidos na
indUstria e a maior porg¢do foi destinada ao setor de aco e ferro, a qual é
fortemente dominada por apenas uma empresa — POSCO.

Considerando que o Estado foi o principal tomador e distribuidor
dos capitais externos, 0 mesmo foi capaz de canalizar os empréstimos
para 0s setores de infraestrutura e outras empresas estatais. A distribuicao
industrial dos empréstimos publicos implica que o Estado possuia
autonomia na decisdo da alocacdo de tais recursos, evidenciando gue o
governo mostrou-se independente do setor privado na tomada de decisao.
Caso contrario, os empréstimos publicos poderiam ter sido investidos nos
setores 0s quais a iniciativa privada foi mais ativa, por exemplo, na
industria e nos servicos. Além disso, também mostra uma conformidade
com os planos de desenvolvimento.

Em se tratando dos empréstimos estrangeiros comerciais, Kim
(1990) demonstra que, aproximadamente, 61% foram investidos na
industria com predominio das empresas privadas nos anos de 1959 a
1981. Tal fato exibe um forte contraste em relacdo aos empréstimos
publicos, todavia, ndo significa que o Estado ndo possuia influéncia sobre
0s empréstimos comerciais. A razdo pela qual a designacdo tenha assim
sucedido é que cabia ao Estado ndo somente aprovar, como também,
realizar os pagamentos das dividas — entre 1959 e 1968 o Estado foi
responsavel pelo reembolso de 90% dos empréstimos comerciais. Desta
forma, como o governo estava ativamente envolvido em adquirir tais
empréstimos, significava também a integral participacdo na selecdo dos
recebedores dos recursos. Este mecanismo permitiu amplo espaco para a
intervencao estatal no setor privado. As industrias que receberam a maior
proporcdo dos empréstimos comerciais entre 1959 e 1981, 41,4% do total,
foram a quimica, aco, metal e equipamentos de transporte. No periodo de
1982 a 1984, além de uma queda acentuada dos empréstimos comerciais,
£SSes recursos passaram a se concentrar no setor de servicos (KI1M, 1990;
CANUTO, 1994a).

Kim (1990) aponta que as mudancgas nos anos 1980 no padrao de
investimento dos empréstimos comerciais sdo similares as mudancas no
IDE, uma vez que o IDE possui uma maior associacdo de
complementaridade com os empréstimos comerciais do que com 0s
empréstimos publicos. No caso da Coreia do Sul em que 0s empréstimos
comerciais possuiam as garantias de pagamentos do Estado, as ETNs
eram mais sensiveis as condi¢des do mercado.
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Diversos estudos verificam que a entrada de IDE na economia sul-
coreana obteve uma pequena participacdo no total dos investimentos,
ainda mais quando comparado com 0s capitais externos totais, durante o
processo industrial das décadas de 1950 a 1970 (KIM, 1990; CANUTO;
1994; KIM, HWANG, 2000; LEE; 2011; entre outros). Entretanto, a
partir da década de 1980, o IDE recebido comecou a crescer em grandes
proporcdes, passou de US$ 23 mil em 1962-1966 para US$ 1,4 bilhdo em
1982-1985. Considera-se, portanto, que o papel das ETNs na Coreia do
Sul foi fortemente controlado pelo Estado, contudo, ndo se pode afirmar
gue o crescimento no fluxo de IDE entrante foi reflexo simplesmente das
mudancas politicas referentes a tais investimentos. Se assim fosse,
qualquer pais que desejasse atrair IDE poderia ajustar os regulamentos
guanto a sua entrada e distribuicdo. Conforme argumentado por Dunning
(2006), diversos fatores influenciam os IDEs, inclusive as condigdes
favoréaveis do mercado de destino.

Como pode ser observado na Figura 5.4, ainda que os fluxos de
IDEs recebidos pela Coreia do Sul tenham tido um crescimento
expressivo nos anos 1980 em comparacdo com 0s anos anteriores, a
década de 1990 marca uma expansao inédita. Também cabe assinalar que
as rendas referentes a tais investimentos mantinham-se dentro do pais
enquanto ainda havia o controle do Estado. Durante a crise asiatica as
rendas enviadas ao exterior comegaram a se expandir €, nos anos pos-
2000, chegaram a ultrapassar os fluxos de IDEs.

Figura 5.4 — Fluxos de IDEs recebidos e rendas* de IDE e Lucros Reinvestidos?,
Coreia do Sul, 1980-2013
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Fonte: Bank of Korea, 2014. Elaboracédo propria.

Nota: ! As rendas de investimento direto abrangem os lucros e dividendos relativos a
participa¢des no capital de empresas e 0s juros correspondentes aos empréstimos
intercompanhias nas modalidades de empréstimos diretos e titulos de qualquer prazo.
N&o incluem os ganhos de capital, classificados como investimento direto na Conta
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Financeira. 2 Os lucros reinvestidos na Coreia do Sul foram apresentados
separadamente com sinal positivo, pois sdo contabilizados como despesa na conta de
rendas e como receita na Conta Financeira.

Desta forma, entende-se que a expansdo da entrada de IDE na
economia sul-coreana na década de 1980 foi consequéncia dos fatores da
economia politica interna e internacional. No ambiente doméstico, as
politicas favoraveis a entrada de IDE fizeram parte do movimento em
direcdo a liberalizacdo. E, no ambiente internacional, a Coreia do Sul foi
considerada um lugar mais atrativo devido a sua economia consistente em
comparacdo com os outros NICs, pois a crise da divida foi mais
fortemente sentida pelos paises da América Latina levando as ETNs a
procurarem outros lugares para investir.

Kim (1990) argumenta que o desenvolvimento das industrias
guimica e pesada durante a década de 1970 também impactaram na
entrada de IDE somente apds esse periodo, pois, considerando que o
governo estava empenhado em defender tais inddstrias, havia uma
relutancia em aceitar os investimentos de ETNs. Ao mesmo tempo, as
ETNs nédo consideravam a Coreia do Sul um ambiente atrativo devido a
politica autoritaria do general Park e dos grandes recursos necessarios
para investir nestas industriais. Ademais, o pais foi privilegiado em
adquirir empréstimos com juros baixos de organizagdes internacionais,
como FMI e BIRD.

Cabe entdo elucidar algumas particularidades que determinaram a
decisdo do FMI a ajudar os paises em crise por volta dos anos 1970 e
1980. Tratava-se de uma politica de “picking winners and punishing
losers”. Williams (2012) afirma que o FMI tomou suas decisGes, em
parte, com base na viabilidade econdmica dos ajustes estruturais exigidos
pelo empréstimo. A taxa de crescimento econémico e o saldo do Balango
de Pagamento foram os fatores mais importantes que impactaram no
fornecimento dos empréstimos. Outros fatores também considerados
foram a taxa de cambio efetiva real, o nivel da divida externa, o
crescimento do PIB, o PIB per capita, a reputacdo em empréstimos
anteriores, como também a abertura econdmica. Ha ainda estudos que
consideram que, embora o FMI siga uma doutrina de neutralidade
econdmica, as relacBes politicas podem afetar a decisdo de emprestar,
principalmente porque o sistema de votagdo ponderada fornece aos EUA
um veto virtual em todas as decisdes de concessdo de empréstimos.
Consequentemente, 0s paises com maior proximidade politica com os
EUA sdo mais propensos a ser recompensado com empréstimos
(THACKER, 1999 apud WILLIAMS, 2012). Deste modo, com o
esgotamento do padrdo de financiamento e a evidéncia da divida externa
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a Coreia do Sul passou para uma nova fase, porém sem uma dréastica
ruptura como observado nos paises latino-americanos.

De fato, Canuto (19944, p. 134) identifica um esforco do Estado
sul-coreano na direcdo desses fatores tomando decisGes arbitrarias sobre
o destino dos investimentos. Tal politica intervencionista, facilitada pela
natureza vulneravel das empresas na Coreia do Sul, consistia na
premiacdo de bons desempenhos e na punicdo de maus desempenhos
“utilizando como pardmetro o cumprimento de metas de exportacdo, a
busca por autonomia tecnoldgica e a reducéo de precos locais e/ou melhor
qualidade”.

Outros fatores também influenciaram a expansdo do IDE apds
1980: i) os investimentos realizados nas inddstrias quimica e pesada ndo
tiveram o efeito desejado, 0 avanco de tais setores somente ocorreria via
upgrading tecnoldgico, o qual teria de ser conseguido no exterior; ii) 0
rapido crescimento econdmico e o bom desempenho das exportacdes; e,
iii) a busca pela abertura econébmica como imposicdo do FMI para a
concessao dos empréstimos, bem como, o aumento do déficit comercial
com os EUA fizeram o pais pressionar pela liberalizacdo da economia
sul-coreana Como resultado, os empréstimos se tornaram independentes
do controle estatal e mais sensiveis aos sinais do mercado. Deste modo,
as industrias que apresentaram maior crescimento de IDE na década de
1980 em relacdo a década de 1970 foi a de farmacos e cosméticos,
maquinas e equipamentos e eletroeletronicos (KIM, 1990; KIM,
HWANG, 2000).

Até o inicio da década de 1990 a maior parte dos fluxos de IDEs
recebidos pela Coreia do Sul se destinaram a industria na construcao civil
e nas atividades de fabricacdo de produtos quimicos e de veiculos
automotores. Estas duas Ultimas permaneceram como as principais
orientacBes dos investimentos recebidos. Os anos posteriores
evidenciaram uma crescente participacdo do setor de servicos,
principalmente, naqueles ligados a intermediacdo financeira, como
decorréncia da liberalizacdo econémica.

No tocante a origem dos IDEs, Kim (1990) descreve que 80% do
total dos recursos recebidos eram norte-americanos e japoneses. Do IDE
oriundo dos EUA, 76,6% foram aplicados nas indUstrias pesadas. No caso
do investimento procedente do Japédo, a maior parte destinou-se ao setor
de servico, 58,8%, porém os 40,3% empregados na indlstria estiveram
focados também nas atividades mais intensivas em tecnologia. Embora os
dois paises tenham concentrados 0s investimentos nas areas
compreendidas pelos PQDEs, também houve investimento consideravel
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nas industrias tradicionais, tal como na alimenticia por parte dos EUA e
na téxtil e confec¢do por parte do Japao.

Em 1987 diversas manifestacbes e protestos culminaram na
democratizacdo do pais e Roh Tae Woo foi eleito presidente. O sexto
PQDE (1987-91) seguiu a mesma dire¢do do Plano anterior, sobretudo no
tocante aos incentivos em ciéncia e tecnologia, porém, enfatizou a
eficiéncia e a competitividade internacional através da liberalizacdo do
mercado. As reformas politicas que seguiram possuiam um forte viés
liberal, uma vez que incluiram a reducdo da regulamentacdo estatal,
liberalizacdo do mercado financeiro, das importacGes e da taxa de cambio,
reducdo gradual dos subsidios fiscais, privatizacao das empresas publicas,
controle indireto sobre o mercado monetario e diminuicdo dos
empréstimos estrangeiros (MASIERO, 2000; LEE, 2011).

A liberalizacdo financeira foi sentida com a privatizacdo dos
bancos e a desregulamentacdo das instituicdes financeiras ndo bancarias.
Canuto (1994a) destaca que essa medida ndo alterou o carater de
“emprestador em ultima instancia” do Estado, uma vez que os setores que
passavam por problemas, como construcao civil e naval, eram os grandes
inadimplentes dos bancos comerciais. Em se tratando dos outros setores,
dominados pelos chaebol, a busca pela sua autonomizacéo financeira era
considerada ainda antes das privatizacdes. As medidas liberais
continuaram ao longo dos anos. Em 1989, diversos requisitos de
desempenho impostos as ETNSs, tais como exportac@es, conteido local e
transferéncia de tecnologia, foram abolidos. Em 1994, o governo sul-
coreano liberou os setores restritos através do Plano Quinquenal de
Liberalizacdo do Investimento Externo. As negociacbes com 0 GATT
também induziram a uma maior competicdo no mercado doméstico. Trés
anos depois, os investidores estrangeiros foram permitidos a adquirir
empresas sul-coreanas por processos de F&A.

Nesse sentido, os setores enfatizados pelo Plano, representados
pelas indlstrias de maquinas e equipamentos, automaveis,
eletroeletrbnicos e construcdo naval, concentravam o maior dinamismo
de mercado e tecnolégico na reestruturacdo industrial internacional em
curso. Os processos empregados em tais indUstrias possuem rotinas
inovativas que estdo inseridas no contexto da globalizacdo tecnoldgica,
gue por sua vez estd fortemente fundamentada na microeletronica
(CANUTO, 1994a).

Com o objetivo de fortalecer a politica externa do pais, o presidente
Roh Tae Woo iniciou em 1989 a Nordpolitik, em resposta as reformas nos
paises socialistas antes do colapso da Unido Soviética. Acima de tudo, o
governo tinha um interesse econdmico relacionado com a estratégia de
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crescimento do pais. O objetivo de tal politica era de diversificar os
mercados de exportacdo e procurar fontes confidveis para 0s recursos
naturais e matérias-primas, a fim de superar as politicas comerciais de
protecdo dos paises ocidentais avancados. Desta forma, a Coreia do Sul
estabeleceu relagdes diploméaticas com a Coreia do Norte, a China, a
Mongélia e 0s paises do Leste Europeu.

As Coreias do Sul e do Norte foram admitidas como paises
separados pela ONU em 1991, ano este em que também assinaram um
acordo de paz. No ano posterior Kim Young Sam ganhou a elei¢do para
presidente e lancou o sétimo PQDE (1992-96). Este Plano enfatizou a
reforma institucional para o estabelecimento da ética no funcionalismo
publico e o aprimoramento educacional. Entre as politicas adotadas
estavam “a reorganiza¢do da educacdo e promocdo de treinamento
profissional, expansdo da infraestrutura e eficiéncia no transporte,
administracdo eficiente, organizacéo industrial e reforco das pequenas e
médias empresas, melhorias na estrutura agricola, restabelecimento das
funcdes do governo, expansao da abertura econémica, preparacao para a
unificacdo e promocgdo da cooperagdo norte-sul” (MASIERO, 2000, p.
16).

Na mesma perspectiva do Plano, Lee (2005) descreve que a Coreia
do Sul passa por um estégio da criagdo do desenvolvimento tecnolégico
a partir de 1990. Nesse sentido, ocorreu uma reorientacdo da politica de
ciéncia e tecnologia (C&T) no sentido de apoiar a expansdo dos gastos
em P&D que possibilitassem o pais a operar na fronteira tecnoldgica, bem
como a adogdo de uma politica de inovacdo que enfatizava uma
abordagem orientada para a difusdo de programacdo. Nesse sentido, 0s
setores beneficiados eram as industrias que enfatizavam a
microeletronica. Entende-se, portanto, que nesta fase a Coreia do Sul
empregou esfor¢os na consolidagdo da sua estrutura industrial buscando
a autonomia produtiva e tecnoldgica.

O sétimo PQDE foi substituido, em 1993, pelo Novo Plano de
Desenvolvimento Social (NPDS), vigente no periodo de 1993 a 1997, e
cuja intencdo era de tornar a economia mais liberal, isto é, diminuir a
intervencdo governamental, e estimular as inovacGes. E ainda elevar o
nivel socioeconémico sul-coreano ao patamar dos paises desenvolvidos e
preparar a reunificagdo com a Coreia do Norte. O objetivo maior do
NPDS era de liberalizar a economia sul-coreana através das politicas de
globalizacdo e internacionalizagdo. Para tanto, foi criado o Comité de
Promocéo da Globalizacdo que através de uma politica de quatro fases
para a globalizacdo dos negbcios — empresa nacional orientada ao
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mercado nacional, empresa nacional orientada ao mercado internacional,
empresa estrangeira local e empresa global — propunha aumentar a
competitividade internacional do pais.

Conforme essas quatro fases, a empresa nacional,
primeiro, se orienta para 0 mercado nacional para
depois expandir 0 seu mercado para o0 exterior
através de exportacdes. E ap6s ganhar experiéncia
e ampliar o seu market share em determinados
paises, esta estabeleceria subsidiarias no exterior.
Com a ampliagdo do ndmero de subsidiarias no
exterior, do numero de atividades (marketing,
gerenciamento, producdo), do market share a
empresa hacional se tornaria uma empresa global
(LEE, 2011, p. 90-91).

Para este fim, o governo adotou trés estratégias para implementar

a politica de globalizagdo: i) melhorar as operacdes de politica
macroecondmica (fiscal e financeira); ii) reestruturacdo das politicas
microecondmicas no sentido de regulamentar a concorréncia; e, iii)
reforma das politicas corporativas dando autonomia na gestdo das

empresas. (LEE, 2011).

Figura 5.5 — Coeficiente exportado e Coeficiente de Penetracdo das Importagdes,

Coreia do Sul, 1970-2012
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Fonte: Bank of Korea, 2014. Elaboragéo propria.
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Como resultado da consolidacdo do parque industrial sul-coreano
e da gradual evolucdo da abertura comercial, em meados da década de
1990 o pais apresenta uma elevacdo do coeficiente exportado, o qual
passa a ser superior ao coeficiente de penetracdo das importacoes. Nos
anos p6s-2000, tais coeficientes ultrapassaram a proporcdo de 40%,
disponivel na Figura 5.5, contrapondo a situacdo do inicio da década de
1970, em que o coeficiente exportado alcancou patamares de 10% e a
penetracdo das importacdes de 20%.

Em 1997, os paises asiaticos, sobretudo aqueles da regido Sudeste,
foram atingidos por uma grave crise econdmica. Entre as causas
discutidas na literatura encontram-se os efeitos de contagio provenientes
das crises cambiais da Tailandia, Indonésia e Filipinas, a ma gestdo
doméstica e os bancos geridos por investidores estrangeiros (CHUNG;
EICHENGREEN, 2004; CROTTY; LEE, 2008; MOON; RHYU, 2010).
Na Coreia do Sul, 0 Won depreciou mais de 100% frente ao délar. A perda
de reservas internacionais e a relutdncia dos credores estrangeiros em
rolar os empréstimos levou o pais a beira do default nesse mesmo ano.
Para superar a crise 0 mais rapido possivel, o governo adotou politicas de
promocdo da entrada de IDE, como a Lei de Promocéo do Investimento
Externo, em 1998. Esta nova legislacdo se dirigiu a criar um ambiente de
politicas orientadas para o investidor, simplificando os procedimentos de
investimento estrangeiro, ampliando os incentivos ao investimento e
estabelecendo um quadro institucional de relagBes com investidores
(KIM; HWANG. 2000).

Lee (2011) descreve que a superacao da crise somente foi possivel
com a ajuda do FMI, o qual sugeriu drasticas recomendacdes ao pais em
contrapartida. O 6rgdo recomendou a Coreia do Sul a ado¢édo de uma taxa
de juros elevada, aumentos dos impostos e cortes dos gastos publicos. Em
decorréncia de tais medidas, muitas empresas faliram e a taxa de
desemprego expandiu. Em relacdo ao mercado financeiro, o FMI
enfatizou reformas politicas de cunho liberal seguindo a “logica
econdmica”. O presidente do pais na época, Kim Dae-Jung (1998-2002)
acatou as indicacdes do FMI e foi alvo de severas criticas. No seu
governo, implantou medidas para estimular o consumo interno através do
uso do cartdo de crédito.

O governo de Kim realizou uma reforma empresarial guiada pelos
“big deals”, através dos quais ocorreu a permuta dos chaebol
enfraquecidos com empresas mais fortes. Quando a fusdo ndo foi
possivel, uma nova companhia foi criada com a combinacao dos negécios
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mais fracos dos chaebol®. Além disso, foi estabelecido o Ato de
Auditoria Externa sobre as Sociedades Abertas, que buscava a préatica e a
divulgacdo de transparéncia das contas dos chaebol. Desta forma, o
governo requereu que os conglomerados fossem submetidos a realizar
auditorias por uma empresa internacional de contabilidade confidvel duas
vezes ao ano (HEO et al, 2008).

As consequéncias provenientes da crise financeira do final dos
anos 1990 fizeram o presidente Kim perceber que a ajuda norte-americana
ndo poderia continuar sendo a principal solucdo. Sendo assim, a politica
externa da Coreia do Sul comecou a deliberar sobre uma nova
diversificacdo estratégica focando o regionalismo no Leste Asiatico. Um
novo mecanismo institucional comecou a ser elaborado dentro dos
tramites da Associacdo de Nacdes do Sudeste Asiatico (ANSEAN) com
0 intuito de promover a cooperacdo entre os paises da regido a fim de
sobreviver a concorréncia global. A partir de entdo, a relacdo com o Japao
se estreitou com a expansdo do comércio bilateral e dos empréstimos
financeiros (MOON; RHYU, 2010).

As mudangas legais oriundas da liberalizacdo econémica ndo
alteraram a composicdo do IDE, o qual continuou com a maior parte
destinada ao setor industrial durante os anos 1990. No tocante as
atividades, a industria quimica perdeu participacdo em detrimento da
industria alimenticia. Kim e Hwang (2000) ainda destacam que, embora
0 IDE recebido pela Coreia do Sul tenha sido pequeno em relagdo ao
tamanho de sua economia, foram as ETNs que levaram a tecnologia e
construiram as bases para as indistrias eletronica e farmacéutica. Mais
especificamente, ha evidéncia de que as empresas estrangeiras podem ter
aumentado a produtividade levando trabalhadores qualificados,
fornecendo instrucbes técnicas aos trabalhadores sul-coreanos,
introduzindo novos bens de capital, tecnologias e know-how e realizando
P&D dentro do pais.

Segundo Canuto (1994b), o aprendizado tecnoldgico da Coreia do
Sul foi constituido por alguns determinantes do processo industrial que
diferem de outros paises de industrializacdo tardia: i) o viés japonés no
ingresso de tecnologia: a industrializagdo sul-coreana ja iniciou com uma
vantagem no tocante ao conteddo tecnolégico incorporado em
equipamentos usados na Coreia do Sul, montando todos os seus ramos

15 Kia Motors foi comprada pela Hyundai Motors e a Samsung Motors foi
vendida para a Renault. A Hyundai assumiu os negécios de semicondutores da
LG. Os componentes de energia da Samsung Heavy Industries e da Hyundai
Heavy Industries foram anexados pela Korea Heavy Industries and Construction.
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com o estagio mais moderno da Segunda Revolucdo Industrial, e
usufruindo das externalidades em participar do aprendizado coletivo
japonés em funcdo da proximidade geografica e linguistica; ii) a educacdo
técnica da médo de obra: o perfil educacional da populacdo foi um
elemento responsavel pela rapida absorcdo de tecnologia; iii) a
regulacdo estatal dos investimentos e da transferéncia de tecnologia: com
a criacdo de um aparelho de monitoria sobre os fluxos de ingresso de
tecnologia o Estado centralizava o direcionamento dos investimentos e
verificava o cumprimento dos termos contratuais de transferéncia de
tecnologia; e, iv) a diversificacgio dos conglomerados: a
ultradiversificacdo dos chaebol e suas economias de escopo facilitou a
internalizacdo de tecnologia.

No inicio dos anos 2000, a economia sul-coreana ja estava
recuperada. Conforme apresentado por Hoe et al (2008), as reservas em
moeda estrangeira cresceram de US$ 20,4 bilhdes em 1997 para US$
206,1 bilhGes em 2006. Contudo, a economia da administracdo seguinte,
presidida por Roh Moo-hyun (2003-2007), revelou alguns problemas
relacionados as politicas adotadas no governo anterior. Embora os
estimulos ao consumo tenham resultado no crescimento de curto prazo, o
alto nivel de endividamento da populacéo fez diminuir a taxa de consumo
entre 2003 e 2004. Outro problema enfrentado foi a reducdo dos
investimentos empresariais como consequéncia do maior custo da mao de
obra, das greves sindicais e do aumento dos impostos. Deste modo, as
empresas aumentaram seus investimentos externos em detrimento dos
investimentos internos, uma vez que a liberalizacdo da emissdo de IDE
na década de 1990 permitia tal pratica. O objetivo dos aumentos dos
tributos era de financiar gastos com o bem-estar social e redistribuicdo de
renda, porém, foi observada uma desaceleracdo da economia (HOE et al,
2008).

Moon e Rhyu (2010) afirmam que os paises asiaticos sao
extremamente sensiveis as mudancas nos mercados financeiro e
monetario internacionais, uma vez que eles desenvolveram uma
economia aberta impulsionada pelas exportacfes. Essas economias
estiveram vulneraveis perante a crise financeira mundial de 2008, e a
Coreia do Sul foi uma das mais prejudicadas. A crise do subprime dos
EUA ndo somente provocou a fuga de capitais estrangeiros do pais e uma
grave crise cambial, como também, foi responsavel pela queda das
exportacdes e da demanda interna. Esta Gltima esteve atrelada ao aumento
dos precos do petréleo e das commodities primarias importadas.
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O governo de Lee Myung-bak (2008-2013) que propunha o plano
estratégico “747” (7% de taxa de crescimento anual, US$ 40 mil de renda
per capita e ser a 7% maior economia do mundo), foi obrigado a abandonar
as politicas iniciais devido aos eventos externos. Como forma de enfrentar
a crise financeira e econémica mundial o governo sul-coreano langou o
Plano Quinguenal de Crescimento Verde (PQCV) com o objetivo de
estimular a criacdo de empregos e recuperacdo econdmica no periodo
2009-2012. O Plano foi composto por um conjunto de politicas
financeiras, fiscais e tributarias com foco no estimulo aos “negdcios
verdes”, os quais abrangem, principalmente, a energia renovavel,
eficiéncia energética dos edificios, producao de veiculos de baixa emissao
de carbono, ferrovias, tratamento de dgua e gestdo de residuos. Para tanto,
o Plano contou com um orcamento inicial de US$ 30,7 bilhGes. Tais
politicas compreendem o0s objetivos de médio prazo da Estratégia
Nacional para o Crescimento Verde, a qual também possui metas de longo
prazo (UNEP, 2011).

Portanto, como Ahn et al (2005) e Moon (2009) diagnosticaram,
uma abertura excessiva do mercado de capitais doméstico, sem o devido
acompanhamento do fluxo dos fundos de hedge e um mecanismo de
correcdo adequado, contribuiram para agravar a crise. Aproximadamente
75% do PIB sul-coreano se baseava no comércio externo, e até a fuga de
capitais desencadeada em 2008, mais de 40% do estoque de capital eram
de propriedade de investidores estrangeiros. Deste modo, o atraso da
resposta a crise financeira global e falta de coordenacéo politica entre as
agéncias governamentais contribuiram para a deterioracdo da situacao
econdmica. A globalizacdo assertiva da Coreia do Sul se transformou em
um infortdnio.

Em 2013, a economia ja apresentava sinais de estabilidade, porém
0 ritmo de crescimento ndo foi mais 0 mesmo desde a crise financeira. A
presidente eleita, Park Guen-hye colocou em a¢do o Plano Trienal para
Inovacdo Econdmica, o qual pretende aumentar o crescimento do pais
para a casa de 4% ao ano. Os trés objetivos desse Plano é fazer reformas
econdmicas, politicas e sociais, dar dindmica a inovacdo e equilibrar a
demanda domeéstica com as exportacfes (KOCIS, 2014).

E notoria, portanto, a essencial participacdo do capital estrangeiro
na construgdo do desenvolvimento econdémico sul-coreano. Em
particular, a ajuda norte-americana, seja financeira, militar ou politica,
merece destaque. Segundo o0 KoFID (2014), os EUA ofereceram cerca de
US$ 60 bilhdes em doacBes e empréstimos entre 1946 e 1978 ao pais. No
mesmo periodo, 0 montante total da ajuda fornecida pelos EUA para todo
o continente africano foi de US$ 68,9 bilhdes. A Coreia do Sul
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beneficiou-se de grandes injeces de ajuda externa por ser considerado
um aliado importante durante a Guerra Fria. Os recursos norte-
americanos recebidos foram usados para a reconstrucdo e para conter a
inflacdo no pds-guerra, garantir a estabilidade financeira e para fazer
investimentos em instalacBes industriais. Além disso, a provisdo dos
auxilios permitiu a Coreia do Sul embarcar em sua estratégia orientada
para a exportacdo na década de 1960 com divida externa minima e uma
classificacdo de crédito que permitiu ao pais convergir para o capital
privado internacional quando a ajuda diminuiu.

Outro corpo da literatura usado para compreender o movimento
norte-americano desse periodo considera a prestacdo de ajuda externa
generosa como resultado de uma conjuntura geopolitica Unica
(CUMINGS, 1984; WALLERSTEIN, 1997; ARRIGHI, 1996; GILLS,
2000 apud GRAY, 2013). De acordo com Gray (2013), uma etapa
importante na formacéo do capitalismo do Leste Asiatico no pds-guerra
foi a implantacdo do poder norte-americano no rescaldo da rendicéo
japonesa em 1945, a fim de reconstruir a economia regional e, no caso de
Coreéia do Sul e outros paises como, Taiwan e Vietnd, a construcdo de um
novo estado capitalista através de ocupacdes militares, intervencdes e,
fundamentalmente, o fornecimento de niveis macicos ajuda financeira. A
localizacdo dos Estados do Leste Asiatico no contexto da Guerra Fria
levou a um processo do que Wallerstein (1979 apud GRAY, 2013) se
referiu como “desenvolvimento a convite”. A ajuda dos EUA foi, desta
forma, geopoliticamente central para tal “convite”, uma vez que permitiu
a estabilizacdo dos regimes politicos do Leste Asiatico e da imposicdo das
bases institucionais para a industrializacdo subsequente. Além disso, tais
paises tiveram, em 1950, um espaco para respirar raro, um periodo de
incubacdo permitido a poucos paises no mundo.

Nesse sentido, entende-se que a ajuda financeira norte-americana
foi um fator necessario para o desempenho industrial. A facilidade em
obter recursos externos em um momento de poupanga interna escassa,
além do apoio ao aprimoramento tecnoldgico, contribuiu para a realizacéo
dos planos de desenvolvimento. Planos os quais que foram elaborados e
conduzidos ativamente pelo Estado, atribuindo a esse Gltimo a condi¢do
suficiente para o desenvolvimento econdmico.

Em sintese, na década de 1960, o primeiro PQDE se baseou na
industrializacdo por substituicdo de importac6es e consolidou a industria
de bens de consumo, o segundo PQDE seguiu a industrializacdo
comandada pelas exportacdes, marcando uma mudanca na estratégia da
politica industrial. Na década de 1970, o terceiro e o quarto PQDE
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estiveram focados na consolidacdo das industrias pesada e quimica. No
comeco da década de 1980, durante o quinto PQDE, os esfor¢os estiveram
concentrados, principalmente, na estabilizacdo econémica, tal empenho
continuou no sexto PQDE, porém, foi dado privilégio especial a
modernizacdo tecnoldgica. Nos anos 1990, a luz do sétimo PQDE, a
insercdo internacional, a abertura comercial e 0 aprimoramento
tecnolégico foram as principais metas. A sintese sobre como foi tratado o
capital externo no processo industrial da Coreia do Sul pode ser vista no
Quadro 5.1.

Quadro 5.1 — Quadro sintese do capital externo na economia sul-coreana

Abertur Atividades
Momento " Taxa média de crescimento comerc . -
o P Tratamento ao capital industriais IDEr
Periodo  politico- externo al
econdémico EX Fluxo de Estoque! PIB
IDER de IDEr
Substituicéo de
1948-  Syng-Man . o ~ N
1960 Rhee |mp0rta_90es, e_zxporta(;oes 4% - - -
impedidas
1° PQDE - - . L
1962- _ Empréstimos em capital o R R o R Infraestrutura bésica e
1966 Parthé::ung externo 44% 7.9% setor primario
Empréstimos
_ 2°PQDE- — . estrangeiros para
W0 Park Chung.  EMPrestimos em capital 5400 3606 . 07% - adquirir bens de
hee capital para indUstria
leve
1972- 3°PQDE - Empréstimos em capital C;r;t;a;oiocorrg g'\(‘jse
1976 Park Chung- externo e comeco da 49%  -35% - 10,2% 52,0% ptecnolop ia"JID(I;E nas
hee entrada de IDE cnologia,
industrias leves
Aplicados nas metas
1977- 4° PQDE - Empréstimos publico e do Plano: quimica,
1981 Park Chung- comercial de capital 22%  83% 12% 6,1% 57,6%  aco, metal e equip.
hee externo transporte; Adquirir
know-how
Farmacos e
1982- 52 PQDE - Empréstimos comerciais e cosméticos, maquinas
Chun Doo 10%  35% 12% 9,3% 60,4% .
1986 Hwan IDE € equipamentos e
eletroeletronicos
1987- 6° PQDE - Liberalizacdo do IDE: Construcio civil
Roh Tae- dependéncia crescentede  16%  21% 23% 10,0% 54,0% onstrugao civil,
1991 . . quimica e veiculos
Woo tecnologia estrangeira
1992- 7°PQDE - Abolidos os requisitos . P
1996 Kim Young- impostos ao IDE 13%  15% 32% 7,0% 46,9% Alimentos e quimica
Sam
: o Entrada de recursos
Crise asiatica . ~ >
1998- : Lei de Promogdo do o o o o o, Parasuperar acrise;
2003 K;:lngDae- Investimento Externo 6% 4% 29% 4,6%  58,7% Alimentos, Madeira e
_ Recuperagdo B P
200472 0h Moo- Incentivos ao IDE 18%  26% 17% 47% 667% Veiculos, quimica,
2007 hyun M&E; Metal
Desaceleraca
2008- 0 . o o o o o,  Veiculos, quimica,
2013 PQCV - Lee Incentivos ao IDE 8% 2% 4% 2,0% 90,1% M&E: Metal
Myung-bak

Fonte: Elaboracdo propria.
Nota: * Disponivel a partir de 1980. EX: Exportagdes. IDEg: Investimento Direto
Externo recebido.
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Portanto, o desenvolvimento da economia sul-coreana avangou
gradualmente comandado pelos planos de governo. Nota-se que o
intervalo de tempo entre eles ndo chegou a completar um ano, mesmo
guando, com a democracia restabelecida, houveram mudancas
presidenciais. De acordo com Jones e Sa apud Yoon e Souza (2001), a
forma como ocorreu a implantacdo dos planos foi ainda melhor que as
formulacdes dos mesmos, garantindo a Coreia do Sul um rapido
crescimento econdmico. Entende-se que desde o inicio do esforco
industrializante da Coreia do Sul o pais observou transformacdes
estruturais impressionantes e que as mesmas foram possiveis devido a
ininterrupcao dos planos e, especialmente, pela forte conducéo do Estado.

5.2 A INSERCAO EXTERNA DA INDUSTRIA SUL-COREANA

Apo6s conduzir a industrializagdo por substituicdo de importagdes
nos anos 1950, a Coréia do Sul mudou sua estratégia de desenvolvimento
em direcdo a um sistema mais orientado para o exterior que enfatizou a
promogdo das exportacBes. A nova estratégia de crescimento liderado
pelas exportacdes passou a abrir o caminho para a emissdo de IDE.
Durante o processo de desenvolvimento industrial conduzido pelo Estado,
0 paradigma dominante era formado por uma dicotomia ideoldgica em
que os influxos de capital, as exportacdes e a propriedade nacional foram
favorecidos em detrimento da emissdo de IDE, da importacdo e da
propriedade estrangeira. Os primeiros foram estimulados, enquanto os
ultimos foram, em grande parte, coibidos. Portanto, em um pais que
sofreu com os déficits em conta corrente cronicos e teve falta de capital e
de tecnologia, ndo foi estranha a atitude do governo em impor controles
cambiais rigidos. Neste ambiente, os fluxos iniciais de IDE emitidos
foram vistos como uma ferramenta para acessar 0s recursos naturais, para
criar novos mercados de exportacao ou para apoiar projetos de geracdo de
moeda estrangeira.

Como pode ser visto na Figura 5.6, jA no periodo do primeiro
PQDE as exportagdes sul-coreanas se concentravam nos produtos
manufaturados, 88,5% do total, e os produtos ndo manufaturados
contemplavam 11,5% das exportagdes. Contudo, 79% correspondiam a
produtos de baixa e média-baixa intensidade tecnol6gica, como produtos
de metal, produtos téxteis e do vestudrio. A predominancia de tais
produtos permaneceu até o final dos anos 1980, a partir de entéo a parcela
de produtos de média-alta e alta intensidade tecnoldgica, sobretudo,
maquinas e equipamentos, eletroeletrdnicos e equipamentos de
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transporte, passaram a corresponder por mais de 50% dos produtos
exportados, sendo que em 2009 representaram mais de 75% do total. Nos
anos seguintes e enquanto a internacionalizagdo das empresas nacionais
avangava, a participacdo dos produtos manufaturados passa a compor
mais de 90% das exportacdes e assim se mantém até os ultimos anos.

Kwak (2007) argumenta que o IDE emitido pela Coreia do Sul
pode ser caracterizado em cinco fases de evolugdo — 1968 a 1985, 1986 a
1989, 1990 a 1997, 1998 a 2002, 2003 adiante. A primeira onda de IDCE
corresponde ao periodo do final da década de 1960 até meados da década
de 1980. Tais investimentos foram realizados na indUstria primaria para
0 desenvolvimento e importagao de matérias-primas na forma de recursos
naturais. Seguindo a estratégia de desenvolvimento orientada para o
exterior, 0 governo permitiu que as empresas nacionais pudessem investir
no exterior em 1968. No entanto, os niveis de IDCE permaneceram
insignificantes até 1980. Por essa razdo, até metade de 1980, 400 casos
envolvendo emissdo de IDE na ordem de US$ 274 milhdes foram
solicitados e apenas 352 casos, representando US$ 145 milhdes foram
registrados.

Figura 5.6 — ExportacOes sul-coreanas por fator agregado, 1967-71, 1972-76,
1977-82, 1982-86, 1987-91, 1994-2009
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Fonte: Para 1967-71, 1972-76, 1977-82, 1982-86, 1987-91 — Marques e Antdnio,
2009 apud Menegon, 2013. Para 1994 adiante — OECDStat, 2014. Elaboragéo
propria.

Lee (2011) aponta que, com excecdo de alguns investimentos
isolados, o primeiro investimento sul-coreano ocorreu na atividade de
silvicultura na Indonésia, em 1968. Este ano marcou a inclusdo dos
termos acerca da emissdo de IDE na legislacdo da Coreia do Sul, na Lei
de Gestdo de Cambio foi considerado um capitulo especial para o
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Investimento Estrangeiro no qual constava os procedimentos para obter
as licengas para investir. Apesar da institucionalizacdo, ainda temia-se
que a realizagdo de investimentos fora do pais aprofundasse o déficit do
Balanco de Pagamentos e fosse responsavel por desviar os investimentos
internos. Sendo assim, as permissdes para fazer investimentos industriais
em mercados estrangeiros foram autorizadas e executadas apenas para as
atividades que poderiam contribuir com a politica de promocdo de
exportacdo adotada pelo governo sul-coreano e as filiais ndo poderiam
reter no exterior um valor superior a US$ 10 mil. Até meados da década
de 1970 as estratégias de IDCE concentraram-se em resource seeking e
em market seeking, sendo que as atividades de maior destino foram a
mineragdo e silvicultura e a construcéo.

Considerando que a economia mostrava um aumento constante do
parque industrial e das exportacbes, havia a crescente caréncia de
matérias-primas e de projetos de construcdo no Vietnd e no Oriente Médio
por empresas sul-coreanas de modo que o ritmo e a necessidade de mais
investimentos foram gradualmente levantados durante a partir de 1975.
Com o objetivo de compatibilizar com a politica econdmica, 0 governo
estabeleceu bases institucionais para as empresas nacionais em busca de
investimentos no exterior. Em 1975, o governo instituiu os Principios
Orientadores de Investimento Estrangeiro Direto e Gestdo Pos-
Investimento, sob a autoridade do Bank of Korea. Trés anos depois, as
regras concretas para a aprovagdo de investimentos estrangeiros foram
criadas com uma exigéncia de autorizacao prévia para investir no exterior.
As empresas que pretendessem investir em mercados estrangeiros eram
obrigadas a obter uma permissdo do Banco, antes de receber a permisséo
do governo ou da assinatura de acordos conjuntos com as empresas
estrangeiras. Nesse periodo, foram regularmente autorizados
investimentos no exterior para a aquisicdo de matérias-primas e expansdo
do mercado de exportacdo (PATTNAIK; KWON, 2006).

Apos a segunda crise do petréleo, a economia mundial presenciou
uma era de crescente nacionalismo e um aumento do protecionismo
comercial. Uma vez que a Coreia do Sul apresentava necessidade de
matérias-primas e dependéncia das exportagGes, o pais sofreu com as
restricdes externas, desta forma, evidenciou-se a necessidade de entrar em
outros mercados para adquirir os insumos industriais. Pattnaik e Kwon
(2006) descrevem que o governo percebeu a necessidade de
investimentos externos das empresas nacionais e os incentivou em alguns
subsetores industriais. Tal apoio foi manifestado na simplificacdo da
regulamentacdo da emissdo de IDE e no relaxamento dos pré-requisitos
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para os investimentos estrangeiros. Em 1978 foi criado o Comité de

Investimentos Estrangeiros (CIE), o qual entrou em vigor apenas em

1981. Em consequéncia, os procedimentos para emissao de IDE nas areas

de mineracdo, manufatura e comércio internacional foram facilitados.
Lee (2011, p. 69) elenca as principais medidas adotadas:

i) O sistema de aprovacdo prévia do projeto de
investimento passou a ser um sistema de revisdo do
projeto; ii) a exigéncia de experiéncia no setor
diminuiu de 3 para 1 ano; iii) a etapa de aprovagédo
prévia do plano de negdcios no exterior foi abolida;
iv) atenuacdo das exigéncias de liquidez do
investidor; v) abolicdo da obrigatoriedade de
retornar ao pais a quantia investida dentro de 10
anos; e, vi) a categoria “derrogado” da autorizacdo
dos projetos de IED foi eliminada.

No mesmo sentido, entre 1983 e 1984, o CIE permitiu que os
lucros acumulados em cada filial no exterior fossem elevados de US$ 10
mil para US$ 50 mil. O aumento do limite dos lucros acumulados foi
entendido como um incentivo para as empresas nacionais desenvolverem
as suas atividades nos mercados internacionais. A Figura 5.7 ilustra os
fluxos de IDCE e as Rendas — lucros e dividendos — provenientes de tais
investimentos segundo o Balango de Pagamentos da Coreia do Sul.
Durante os anos de 1980 a 1985, os quais correspondem a primeira fase
da internacionalizacdo, as rendas de IDCE que retornaram ao pais
representaram 44% do total desses investimentos e, na fase posterior
(1986 a 1989), passaram para 14%, o que reflete a politica adotada.

Figura 5.7 — Fluxo de IDCE e Rendas de IDCE, Coreia do Sul, 1980-2013
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Fonte: Bank of Korea, 2014. Elaboragdo prépria.
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Como anteriormente apontado, nos estagios iniciais da emisséo de
IDE, os recursos foram vistos principalmente como uma ferramenta para
facilitar a exportagdo ou garantir um fornecimento estavel de recursos
naturais. Assim, 0s destinos tipicos eram 0s parceiros comerciais da
Coréia do Sul, tal como a América do Norte e a Asia, ou paises produtores
de petréleo do Oriente Médio. Até a década de 1980, os IDCEs nessas
regides foram responsaveis por 74% do total do investimento estrangeiro.
Desta forma, o montante investido no exterior direcionado ao setor
primario somou US$ 34,5 milhdes entre 1968 e 1980, o que significou
25% do total. Também significantes foram os investimentos no varejo, 0s
guais concentraram 21% do total, segundo os dados do Korea Eximbank
(2014).

O governo autorizou efetivamente o IDCE na inddstria apenas a
partir da segunda metade dos anos 1970, uma vez que as empresas ja
haviam contraido a tecnologia de fabrica¢do dos produtos industriais por
meio de licenciamentos e joint ventures. O movimento do Estado a favor
da internacionalizacdo corrobora com o crescimento dos conglomerados
nacionais, desta forma, tais empresas dotadas de melhores vantagens de
propriedade tiveram maiores possibilidades de realizar IDE. Lee (2011)
descreve que as vantagens das empresas industriais sul-coreanas até o
momento eram identificadas na capacidade de iniciar e operar projetos no
exterior a custos relativamente baixos, tanto organizacionais quanto de
méo de obra, e na adaptacdo da tecnologia empregada. Conforme os
dados fornecidos pelo Korea Eximbank® (2014), 86,8% do volume de
IDCE no acumulado de 1968 a 1980 foram realizados por grandes
empresas, contra 13,2% das pequenas e médias empresas.

16 Segundo Kwak (2007), o Korea Eximbank é a Gnica fonte autorizada de
estatisticas para a emissdo de IDE sul- coreano. No entanto, como séo baseados
na informacdo da empresa, alguns dados qualitativos, bem como aspectos
quantitativos deste investimento sdo muito dificeis de rastrear. Primeiro, os dados
se referem a apenas o destino inicial do investimento e o acompanhamento
posterior ndo é feito no que diz respeito ao destino final. Portanto, projetos
financiados no exterior ndo sdo capturados adequadamente pelo sistema. Isto
significa que se uma empresa realocar ativos no exterior de um pais hospedeiro
para outro, ndo ha ajuste feito com as estatisticas oficiais. Em segundo lugar,
outro desafio para as estatisticas sobre o IDE emitido pela Coreia do Sul é que
ndo ha muitas fontes para a distribuic8o setorial de tal investimento. Desta forma,
devido a indisponibilidade de dados referente as atividades industriais do IDCE
pelo Korea Eximbank, para esse tipo sdo utilizados neste trabalho os dados da
OCDE.
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O montante acumulado de IDCE na industria nos anos 1968 a 1980
somou US$ 34,1 milhdes. Tais investimentos foram realizados nas
indUstrias leves intensivas em mdo de obra, logo, com baixo valor
agregado. Conforme os dados de Kumar e Kim (1984), a industria
quimica, especialmente a fabricacdo de fertilizantes, se destacou com
operacdes realizadas na Indonésia e na Tailandia. lgualmente expressivos
foram os investimentos na fabricacdo de produtos para a construcdo,
como, madeira compensada, tubos de aco e tubos de cimento, que
realizaram operacdes na Indonésia, Filipinas, Cingapura e Arabia Saudita.
As operacBes nas industrias do vestuario, calgcados e alimentos foram
executadas na Indonésia, Qatar, El Salvador, Honduras, Filipinas e Sri
Lanka.

Figura 5.8 — IDCE por regides geograficas, Coreia do Sul, acumulado 1968-80 e
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Fonte: Korea Eximbank, 2014. Elaboragéo prépria.

Nota-se, portanto, que a regido asiatica foi o principal destino do
IDCE produtivo na primeira fase, sendo que a Indonésia recebeu 25,9%
e a Malasia 19,7%. Os EUA foram o segundo maior receptor, onde se
efetuou a produgdo de pneus, tubos, temperos naturais e processamento
de grios e metais. E importante assinalar que, embora a regido asiatica
tenha predominado como destino do investimento na industria até 1985,
a América do Norte obteve maior participa¢do em relagdo ao investimento
total (Figura 5.8).

A segunda fase do IDCE foi desencadeada pela mudanga nos
ambientes nacional e internacional no final de 1980. Uma inversdo
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importante ocorreu a partir de 1986, em que a Coréia do Sul registrou um
crescimento notavel das exportacdes e o primeiro superavit na balanca
comercial, US$ 3,1 bilhdes, segundo o Bank of Korea (2014). Isso
provocou novas barreiras comerciais e restrices em varios mercados
importantes, a0 mesmo tempo em que a economia apresentava rapidos
aumentos salariais e de insumos que diminuiam as vantagens
competitivas, além da valorizacdo do Won. Assim, identificava-se a
necessidade de mudancas no padrdo da politica econdmica. Conforme
aponta Kwak (2007), esses exemplos sugerem que as transformag6es no
ambiente internacional e os fatores de pressdao doméstica criaram uma
necessidade crescente para a internacionalizacdo das empresas sul-
coreanas. Durante o primeiro periodo de progresso do IDCE varias
iniciativas foram introduzidas a fim de recuperar a competitividade, como
a tentativa de deslocar a producdo para paises de baixos salérios.

Segundo Pattnaik e Kwon (2006), durante 1986 e 1990, alguns
processos exigidos ao IDE emitido foram mais uma vez simplificados.
Em particular, foram implementadas iniciativas para relaxar os pré-
requisitos para os investimentos no exterior. A principio, a antiga politica
de investimento estrangeiro que exigia a confirmacdo prévia foi
transformada em um novo sistema baseada em relatérios, em que as
empresas nacionais somente eram obrigadas a informar ao Bank of Korea
se 0 seu investimento ultrapasse a US$ 2 milhGes. Os projetos acima de
US$ 5 milh8es ainda eram obrigados a passar pelo Conselho de Revisdo
de Investimentos Estrangeiros. Em 1988, foram autorizados
investimentos de pessoas fisicas e a ampliacdo de investimentos em
imdveis no exterior. Ademias, o governo comecou a fazer esforcos para
integrar gradualmente o pais & economia mundial durante a segunda
metade da década de 1980.

Segundo os dados da UNCTADStat (2014), o estoque de IDCE
cresceu 34% em 1986 e 52% em 1987. A segunda fase da
internacionalizagdo sul-coreana também marca uma inversdo no padrdo
dos investimentos. Primeiro, o IDCE na indUstria passa a ter maior
participacdo, em alguns anos chegou a ser maior que os investimentos no
setor primario e nos servigos, além de aumentar nas atividades mais
intensivas em tecnologia. Segundo, a América do Norte foi o principal
pais de destino dos fluxos de IDCE, tanto em relacdo aos investimentos
totais, como também referente ao investimento industrial. Em 1989, os
EUA receberam 29,6% das opera¢des em investimentos industriais e 0
Canada 20%, isto é, a regido recebeu praticamente a metade do todo IDCE
produtivo.
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A Figura 5.9 exibe a participacao dos setores econémicos aos quais
se destinaram o IDCE. Observa-se que a maior participacdo da inddstria
evidencia a vantagem competitiva da Coreia do Sul em tal setor. Nos anos
em que a economia passava pelo processo de liberalizacdo, 1987 a 1989,
a alocagdo dos investimentos teve maior participacdo na inddstria em
comparagdo com 0s anos anteriores.

Figura 5.9 — IDCE por setores econémicos, Coreia do Sul, acumulado 1968-80 e
1981-1989
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Fonte: Korea Eximbank, 2014. Elaborag&o prdpria.

Os dados da Tabela 5.1 apresentam os paises de destino das
operacgdes industriais no mercado externo pela Coreia do Sul. Para elencar
0s principais paises receptores do IDCE foi realizado um ranking
conforme os investimentos na inddstria no acumulado de 1968 a 1989.
Sendo assim, nos dois primeiros lugares estio EUA e Canada, que
receberam investimentos no processamento de metal primario e na
producdo de veiculos na segunda fase do IDCE. Em relagdo a mesma fase,
0s paises asiaticos Indonésia, Malasia e Tailandia receberam operacoes
na fabricacdo de minerais ndo metalicos, em artigos de couro e produtos
guimicos. Os paises da América Latina se destacaram por receberem mais
investimentos que a Europa, os quais foram direcionados as industrias
téxtil e do vestuério. Nos paises do Oriente Médio, a maior parte dos
investimentos foi emprega na industria quimica e, na Europa, sobretudo
no Reino Unido, as industrias de produtos de metal, componentes
eletronicos e fabricacdo de veiculos receberam os investimentos (LEE,
2011).
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O fato de a maioria dos paises receptores do IDCE serem do
Sudeste Asiatico deve-se as politicas de incentivo as ETNs sul-coreanas
praticadas por tais paises. Segundo Euh e Min (1986), as medidas
adotadas para atrair 0s investimentos sul-coreanos incluiam a isengéo do
imposto sobre o faturamento da subsidiaria por 2 a 10 anos, reducao de
tarifa para a importacdo de bens de capital e incentivo as empresas
exportadoras. Juntamente com tais incentivos, a proximidade geogréafica
e 0s baixos salarios corroboravam com as estratégias do governo e das
empresas da Coreia do Sul que eram de aumentar as exportacfes e ampliar
0 mercado consumidor.

Tabela 5.1 — Principais paises de destino do fluxo de IDCE na industria, Coreia
do Sul, acumulado 1968-1980, 1982, 1984, 1986, 1988, 1989

Ran ] 1968-1980 1982 1984 1986 1988 1989
k Pais Us$ 4 USS o USS, USS 0 USS 0 USS
mi mi mi mi mi mi
1 EUA 325 224 83 72 190 37,9 604 191 924 400 1690 29,6
2 Canadd 02 02 338 292 - - 202 64 34 15 1144 200
3 Indonésia 376 259 51 44 57 113 13 04 205 88 767 134
4 Malsia 02 o1 05 04 33 66 01 00 13 06 31 05
5  Tailandia 24 17 - - - - 01 00 95 41 91 16
g [uibia 201 139 65 56 67 133 40 13 04 02
Saudita
Reuni
7 nido 07 05 07 06 02 04 01 00 67 29 81 14
8 Costa Rica - - - - - - 1,2 0,4 4,7 2,0 18 03
9 Guatemala - - - - - - - - - - 8,2 14
10 Sudio 76 52 - - - - - - 04 02 04 01

11 Srilanka 0,5 0,4 0,2 0,2 - - 0,1 0,0 13 0,6 52 0,9
12 Hong Kong 18 13 153 132 0,2 03 90,6 28,6 5,0 2,1 13,0 2,3

13 has 04 07 07 02 17 07 49 09

Mariana
14 Panama 11 0,7 1,0 0,9 0,5 1,0 - - 41 1,8 36,8 6,4
15  China - - - - - - - - 0,0 0,0 6,4 1,1
Outros 40,4 27,8 443 38,3 14,3 284 1374 435 80,1 346 1144 20,0
Total 145,2 100, 115,8 100, 50,2 100, 316,1 100, 231,4 100, 571,4 100,

0 0 0
Fonte: Korea Eximbank, 2014. Elaboragdo propria.

Como anteriormente apontado, os investimentos em atividades
industriais com maior contelido tecnolégico comecam a despontar
comandados pelos chaebol. A Hyundai Motor Company do setor
automobilistico que ja tinha tentado se inserir nos mercados
desenvolvidos nos anos 1970 sem sucesso, abriu escritérios nos EUA e
no Canada. No tocante ao setor eletrénico, a Samsung Eletronics, que
possuia um escritério de vendas no Panama, abriu mais 18 e realizou
greenfields no México, na Hungria e no Reino Unido. A LG Eletronics
abriu 17 novos escritorios, entre eles nos EUA e no Paquistdo, que
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somaram com 0s outros escritorios entdo estabelecidos nos EUA, no
Japdo e na Alemanha (LEE, 2011).

Figura 5.10 — Estoque de IDCE e participagdo do IDCE no PIB, Coreia do Sul,
1980-2012
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Fonte: UNCTADStat, 2014. Elaboragéo proépria.

A Figura 5.10 ilustra a evolugdo do estoque de IDCE desde 1980
até 2012. Nota-se que 0s investimentos tomam maior proporcao apés a
década de 1990, como também, somente apresentaram retracdo em dois
anos, 1998 e 2011. Também cabe ressaltar que a expansdo do IDCE
acompanhou o crescimento do PIB, salvo durante os anos de 1999 a 2002.

Quadro 5.2 — Quadro sintese do processo de internacionalizacdo anterior a
abertura econdmica

. Paises de R Vantagens de - ~
Periodo Setores destino Motivagdes propriedade Estratégias  Observagdes
L Acesso a
Primério .
Indstria mercados; Custos
uimica, Sudeste Aumentar organizacionais e
g ’ Asidtico  exportagdes; gant: Market Autorizagéo
produtos . - de méo de obra )
Oriente Evitar das L seeking, do governo
1968-85 para Médio barreiras baixos; resource a partir de
construgéo, - o Adaptacéo da . P
A América comerciais; . seeking 1975
vestudrio, do Norte Adquirir tecnologia
calcados, qut empregada
. matérias-
alimentos )
primas
Aumentos
Produtos de sa_larlals € .de I
insumos; Experiéncia da
metal, i
Lo Acesso a fase anterior;
minerais nao EUA mercados Vantagens de Market
metalicos, Canada ! g . seeking,
1986-89 - aumentar localizagéo: L
vestuario. Sudeste exportacdes:  simplificacio das Efficiency
Inicio de Asidtico portagoes; mp a0 0 seeking
. Evitar das leis para emissdo
veiculos e -
eletronicos barreiras de IDE
comerciais

Fonte: Elaboragéo prépria.
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O Quadro 5.2 sintetiza as principais caracteristicas do IDE emitido
por empresas sul-coreanas nos anos anteriores a década de 1990.

O primeiro periodo de expanséo externa da producao sul-coreana
teve pouca expressdo, uma vez que os fluxos foram restringidos até 1975.
Os setores investidos e as motivacdes para a realizacdo de investimento
externo estiveram dentro do padrdo permitido pelo governo. Na medida
em que a economia caminha para a consolidagdo do seu processo
industrial e as competéncias industriais tornam-se mais solidas, ha
também uma inversdo mais significativa em quantidade e no tocante aos
setores e estratégias empregadas.

5.3 A INTERNACIONALIZACAO POS-ABERTURA ECONOMICA

A Coreia do Sul comegou 0 seu processo de abertura econdémica
no final de 1980, em que o governo flexibilizou as leis referentes aos
IDEs, como também fez esforcos constantes para estreitar o
relacionamento comercial com diversos paises. Desta forma, esta se¢do
trata da internacionalizagdo sul-coreana a partir de 1990 cuja abertura
econdmica ja é intensa.

Figura 5.11 — Abertura comercial e taxa de cAmbio, Coreia do Sul, 1970-2012
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Fonte: Bank of Korea, 2014. Elaboragao propria.

A Figura 5.11 mostra a abertura comercial da Coreia do Sul e sua
taxa de cdmbio. Uma primeira constatacdo que se destaca é a sua ampla
abertura comercial e o crescimento da mesma ao longo das quatro décadas
consideradas, desta forma, evidenciando o peso do comércio exterior para
a geragdo de renda interna. Ainda em 1970 a abertura comercial sul-
coreana era de 32%, cresceu até 65% nos anos 1980 e, mesmo em
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periodos de crise, tal indicador ndo cai significativamente. Nos Gltimos
anos a abertura se acentuou chegando a 97% em 2011. Outro ponto
notavel é que a medida que a moeda torna-se mais desvalorizada, também
se acentua a abertura comercial, 0 que sinaliza a importancia das
exportacdes para a economia sul-coreana.

5.3.1Paliticas de apoio ao IDCE

A busca pelo equilibrio no Balanco de Pagamentos foi uma das
principais preocupacbes do governo entre os anos 1990 e 1997,
concomitantemente este também promoveu a liberalizagdo econémica.
Ainda no inicio do periodo o IDE emitido foi utilizado como um
instrumento de politica econdmica para o aprimoramento tecnoldgico das
industrias do pais e para gerar divisas externas. Desta forma, o papel do
governo foi gradualmente passando de regulador a incentivador do IDCE
(LEE, 2005; 2011).

Naquela época, 0 objetivo do governo sul-coreano também era de
promover a emissdo de IDE para lidar com a desvaloriza¢do da moeda
nacional. O fato de o Won nunca ter sido uma moeda forte tornou-se um
fardo para a economia sul-coreana, principalmente sobre o seu
desempenho exportador. Por isso, a necessidade de mais investimentos
para o exterior, tanto direto quanto em carteira, foi enfatizada para
garantir reservas em moeda forte para o pais. Além disso, o IDCE era
relativamente pequeno dado o tamanho da economia, a relagdo IDCE pelo
PIB foi de apenas 0,6% em 1989, muito insignificante comparado com as
economias vizinhas, como o Japéo (5,1%) e Cingapura (8,9%).

Kwak (2007) descreve que a década de 1990 marcou a estratégia
de globalizacdo das empresas sul-coreanas que acelerou a saida dos
investimentos, o que identifica a terceira fase do IDCE (1990-1997). Em
linha com a politica industrial do governo, os principais conglomerados
nacionais embarcaram em estratégias de globalizagdo ambiciosas
destinadas a aumentar a sua quota de producdo e vendas no exterior, a fim
de complementar o mercado nacional limitado, em um esfor¢o para
acompanhar os lideres mundiais. Em alguns casos, no entanto, os
processos de internacionalizagdo prematuros e ousados sem construir
vantagens competitivas fortes suficientes provou ndo ser sustentavel,
como ¢é exemplificado pela faléncia da empresa Daewoo Corporation. Tal
caso exemplifica o lado controverso da protecdo governamental, pois a
empresa sentiu 0 peso da liberalizacdo econdmica com a queda dos
controles de importacdo e com as restricdes comerciais impostas por
paises da América do Norte e da Europa. Embora o governo sul-coreano
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tenha empenhado grandes montantes de recursos para evitar a faléncia e
depois para gerenciar a sua dissolucdo, o fechamento da Daewoo causou
grande impacto na economia e no emprego.

O governo da Coreia do Sul percebeu que o mercado interno era
pequeno demais para alimentar o crescimento continuo dos maiores
chaebol. Concomitantemente, os chaebol tentaram apanhar os lideres
globais por meio do acesso a alta tecnologia no exterior e pelo
estabelecimento de extensos sistemas internacionais de producdo. Como
resultado do apoio estatal, por exemplo, a Daewoo Corporation conseguiu
se reestabelecer e estd entre as maiores ETNs de economias em
desenvolvimento. Outro exemplo pode ser encontrado no investimento da
Samsung Electronics, na Califérnia. A empresa estabeleceu um
laboratério de semicondutores no Vale do Silicio como parte de sua
estratégia de recuperacdo. Em decorréncia desses investimentos feitos na
década de 1980, a empresa é uma das lideres mundiais no setor
(UNCTAD, 2001).

Durante o periodo de seis anos, com inicio em 1991, o governo sul-
coreano adotou trés politicas direcionadas a emissao de IDE: i) utilizou o
IDCE como politica industrial e como um instrumento de controle para a
gestdo de divisas. O montante investido continuava limitado, entretanto,
a partir de entdo foi sendo gradualmente ampliado; ii) comecou a
transformar o seu papel de regulador do investimento estrangeiro a fim de
estabelecer mecanismos de apoio para expandir a internacionalizagdo das
empresas. O governo comegou a disponibilizar suportes aos
investimentos, tais como seguros e empréstimos, ainda que restringidos;
e, iii) revisou partes do sistema de regulacdo de investimento com o
objetivo de superar o déficit do Balango de Pagamentos e restringir a
desindustrializacdo doméstica. Havia a regulamentacdo de areas passiveis
de investimentos e também a contrapartida da remissdo dos lucros e
dividendos obtidos no exterior (PATTNAIK; KWON, 2006).

Para tanto, uma série de leis foram aprovadas para apoiar a
internacionalizacdo de empresas coreanas. A Lei de Gestdo de Cambio
foi revisada completamente em de 1991, passando a garantir autonomia
do investimento externo e a regulacéo foi considerada como excepcional.
Além disso, duas grandes mudangas também foram introduzidas para
liberalizar ainda mais o IDCE: i) mesmo com menos de 20% de
investimento de capital em operagdes no exterior, as empresas que
comprovassem a participagdo substancial na gestdo de subsidiarias no
exterior através do envio de expatriados sul-coreanos poderiam obter
aprovacg0es de investimento do governo; e, ii) o0 pré-pagamento de seguro
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ou garantias de licitagdo foi autorizado em caso de F&As internacionais
por parte das empresas sul-coreanas (PATTNAIK; KWON, 2006).

Em 1993, uma série de obrigacdes referentes ao IDCE foi extinta.
O governo aboliu a regra para assegurar a viabilidade do investimento
estrangeiro em grande escala maior do que US$ 3 milhGes, também foi
aumentado o valor do investimento teto no mercado imobiliario no
exterior. Estava incluida nas mudancas a ampliacdo do nldmero de
instituicOes que poderiam fornecer permissao de investimento no exterior,
de modo que o Banco de Desenvolvimento da Coreia e do Banco
Industrial da Coreia foram adicionados as ja existentes instituicbes
autorizadas, como o Bank of Korea e o Korea Eximbank. No ano seguinte,
essas regras foram novamente revisadas e o limite para investimentos sem
autorizacdo necessaria e para compra de imoveis estrangeiros foi
expandido (PATTNAIK; KWON, 2006).

Ainda em 1994, foi realizada uma revisdo completa do sistema de
regulacdo do IDCE, em que a documentacdo necessaria também foi
simplificada. O sistema anterior que identificava areas plausiveis de
investimento foi transformado em um sistema que comegou a identificar
areas em que 0 investimento seria restrito. Com a excecdo de trés
investimentos em negdcios relacionados aos iméveis, todas as outras
areas de negdcios foram liberadas (NICOLAS; THOMSEN; BANG,
2013). Durante este periodo, uma grande quantidade de ETNs sul-
coreanas, incluindo filiais dos chaebol, direcionaram os investimentos
aos Estados comunistas na Asia, principalmente para a China, aos paises
da Comunidade dos Estados Independentes (CEI) e aos paises do Leste
Europeu (PATTNAIK; KWON, 2006). Esse movimento foi consequéncia
da Nordpolitik e mostra a importancia das politicas internas como
vantagens de localizag&o.

A quarta fase do IDCE apontado por Kwak (2007) veio depois da
crise financeira de 1997, ano em que os investimentos cairam fortemente.
As empresas sul-coreanas passaram por um amplo processo de
reestruturacdo pos-crise, que incluiram medidas como fechamento de
subsidiarias estrangeiras e o cancelando ou postergamento de planos de
investimento devido aos problemas de liquidez. No tocante as
regulamentagdes, Pattnaik e Kwon (2006) descrevem que depois que a
Coreia do Sul se tornou membro da OCDE, em 1997, o governo transferiu
grande parte da autoridade e discri¢do nas questdes relativas a politica de
investimento estrangeiro para tal institui¢cdo.

Poucos meses antes da crise econdmica em 1997, o sistema de
regulacdo do governo para o IDE emitido passou por uma segunda
reforma, ficando na liberalizacdo com desregulamentacdo do IDE.
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Pattnaik e Kwon (2006) elencam tais politicas: i) simplificacdo dos
relatérios sobre o montante investido fora do pais; ii) introducdo de
procedimentos especificos para aumentar a eficicia da gestdo pos-
investimento; iii) minimizacdo do papel do Comité de Revisdo do
Investimento no Exterior; iv) autorizagdo aos bancos a emitir cambiais
para o IDE; e, v) substituicdo da notificacdo prévia por um relatdrio de
comunicagdo apds efetivar o investimento. Como resultado, muitos
bancos credores, afiliados aos chaebol, e holdings foram designados
como bancos de manipulacdo cambial. Tais politicas sofreram mudancas
em decorréncia da crise, uma vez que ocorreu declinio substancial do
IDCE no ano seguinte. O governo implantou uma desregulamentacéo
agressiva em todo o sistema de investimento no exterior, a fim de integrar
a economia nacional na economia global, assim eliminando as restri¢ces
ao investimento.

Em 1999, o governo aumentou seu incentivo as ETNSs sul-coreanas
e o Korea Eximbank comecou a apoiar o financiamento para
investimentos externos com fundos constituidos com moeda doméstica.
Uma maior quantidade e extensdo de garantias financeiras por parte dos
bancos e instituicdes financeiras para as subsidiarias no exterior foram
concedidas em 2001. Embora o apoio financeiro as ETNs tenha migrado
para 0 setor privado durante a década 1990, o que impulsionou o0s
conglomerados a também criarem suas proprias instituicdes, o governo
manteve 0 acompanhamento das atividades das filiais no exterior.

A quinta etapa do IDCE fica evidente a partir de 2003, de acordo
Kwak (2007), quando a economia se recuperou da crise e 0S
investimentos comegam a crescer novamente. Conforme entende o autor,
embora o IDCE tenha crescido desde a década de 1990, o fato de que 54%
das subsidiarias no exterior foram estabelecidas a partir de 2000 significa
que os investimentos ainda estdo em fase inicial de operacéo.
Especialmente, em muitos aspectos relacionados a gestdo, as ETNs sul-
coreanas estao atras dos competidores globais, uma vez que estdo sob
forte influéncia da matriz na Coréia do Sul.

De acordo com Lee (2011, p. 115-116), mais desregulamentagdes
nas transac¢des financeiras internacionais ocorreram em 2005: “1) o limite
de US$ 300 milhdes de investimento das instituigdes financeiras néo-
bancarias foi abolido; ii) os limites de investimentos privados
aumentaram de US$ 100 milhdes para US$ 300 milhdes; e, iii) os
procedimentos para investimentos no setor imobiliario foram
simplificados”.
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Em 2007, foi adotada a Politica de Apoio as Empresas Sul-
coreanas para Investir no Exterior com o objetivo de transformar a Coreia
do Sul em um dos mais fortes investidores externos e o Comité para
Operacdes em Negdcios Globais foi estabelecido. Essa comissdo €
coordenada por diferentes agéncias que prestam servicos para
investidores sul-coreanos no exterior, como por exemplo, a KOTRA e
seus escritérios, diferentes organizacdes governamentais (bancos,
provedores de garantia de investimentos, a Korea Oil Corporarion e a
associacdo das PMEs), além de todos os ministérios responsaveis pelas
politicas relativas a emissdo de IDE (NICOLAS; THOMSEN; BANG,
2013). Como resultado, nesse mesmo ano, a saida de IDE sul-coreano
chegou a US$ 74 bilhGes, o que mostra um aumento de mais de 50% em
relacdo a 2006, segundo a UNCTADStat (2014).

As politicas de suporte do IDCE atuais seguem trés formas: i)
programas de empréstimos: uma linha financiada pelo Korea Eximbank
gue cobre até 80% da operacdo e uma linha financiada pelo Economic
Development Cooperating Fund aplicavel em paises em desenvolvimento
com longo prazo de retorno; ii) provisao de informagdes por agéncias, tais
como o Korea Eximbank e a Agéncia de Promogdo do Investimento e
Comércio Exterior; e, iii) programas de reducédo do risco ndo-comercial
oferecidos pela Korea Export Insurance Corporation e Acordos de
Protecdo do Investimento assinado pelo governo com mais de 80 paises e
acordos de tributacdo com mais de 70 paises.

Além desses incentivos, o governo também langou uma politica de
suporte para aumentar a presenca global das PMEs, tal programa conta
com o suporte financeiro de diversas instituicbes para empréstimos e
seguros e um programa especial para empresas de Tl com bases
estrategicamente localizadas (Pequim, Toquio, Xangai, Vale do Silicio,
Boston e Londres), operado pela Agéncia de Promocdo da IndUstria de
Software (LEE, 2007). Os dados do Erro! Autoreferéncia de indicador
nao valida. sumarizam os mais atuais instrumentos de apoio do governo
sul-coreano a internacionalizacdo de empresas.
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Quadro 5.3 — Instrumentos governamentais de apoio & internacionalizacdo de
empresas sul-coreanas, 2009*

Instrumento Agente Descrigdo
Para reduzir encargos financeiros da empresa investidora, o banco
Korea oferece empréstimos que podem cobrir até 80% dos investimentos
Eximbank | totais na atividade de internacionalizagéo (90% para o caso de
- . peguenas e médias empresas).
Financeiro - — - - - -
Economic | Apoia investimentos em paises em desenvolvimento, especialmente
Development| para negécios que envolvam recursos de longo prazo ou que tenham
Cooperating | um longo periodo de recuperagdo do investimento. O empréstimo pode
Fund ser pago em 15 anos com uma taxa de juros anual de 5% a 6%.
Acordos de Criadog para proteger 0s ir]vestidores coreanos de possive_is r~iscos
: - provenientes do ambiente internacional (guerras, expropriacoes e
investimento S -
restricdes &s remessas monetarias).
Seguranca Sistemaf de -~ - . x - .
gestdo O objetivo deste regulamento é induzir a gestdo equilibrada no exterior
(Post prevenindo possiveis problemas causados nas subsidiarias
Management | internacionalizadas e evitar fuga de capitais investidos.
System)
H4 algumas modalidades:
i) Se um investidor paga imposto no pais receptor, entdo o montante
pago serd isentado dentro dos limites de isencéo para aquele ano fiscal;
ii) Se um pais, que tiver acordo de tributagdo com a Coreia, optar por
isentar as empresas coreanas de alguns tributos, 0 mesmo montante de
Isencio de impostos sera isentaqo_destas fiymas na Coreia. O governo coreano
o Impostos reconhece este bgnefluo como imposto i ) ’
Institucional pago no estrangeiro, de forma que a firma néo tem de paga-lo no pais
de origem;
iii) Se um pais detentor de certo recurso retirar a cobranga de impostos
sobre dividendos gerados com IDE sul-coreano para o desenvolvimento
destes recursos, entdo 0 mesmo montante serd retirado na Coreia como
forma de promogéo do desenvolvimento de recursos no exterior.
QESL%?;Q%% Acordos efetuados em 70 paises de modo a evitar a bitributacao.
Korea Export | Agéncia de auxilio as empresas coreanas que passaram por perdas de
Insurance investimento referentes as quebras de contrato, risco de operagdo e
Company | risco politico.
Korea Overseas| A . ~ .
Company Ageéncia do_ governo coleta informagdes, presta servigos )
Assistance administrativos, oferece sup_orte e resolve problemas referentes as
empresas coreanas no exterior.
Center
Informativo Rede de Com o objetivo de oferecer informagdes precisas para empresas
Informaces d|sposta§ ainiciar o processo de |ntern_amona||;qgao, 0 Ministério da
Economia e Finangas administra um site especifico para promover os
sobre IDE | . - .
investimentos no exterior.
Korea Overseas| Sistema administrado pelo Ministério da Economia e Finangas (MOFE)
Company no qual é possivel encontrar na internet diversas informagdes a respeito
Information | dos investimentos diretos no exterior, assim como informacoes sobre as
System empresas coreanas internacionalizadas (http://www.ois.go.kr).

Fonte: Kim e Rhe (2009) apud Ruppert e Bertella (2010). Alguns dados foram

atualizados.

Nota: * Os autores afirmam que sdo medidas tomadas recentemente pelo governo.
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Tabela 5.2 — Financiamento dado pelo Korea Eximbank para o IDCE, 2000-2010,
em US$ milhdes

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Financiamento Korea Eximbank*
QY

Fluxo de IDCE (B) 4233 2.029 2920 3.971 5643 6.359 11.175 19.720 20.251 17.197 19.230

34 116 336 661 877 1.334 2251 3179 4206 3.409 6.630

(A)/(B) 1% 6% 11% 17% 16% 21% 20% 16% 21% 20%  34%

Fonte: Ribeiro e Ruppert (2011). Nota: * Convertido de won para délar americano
pela taxa anual fornecida pelo Bank of Korea.

Embora as empresas possam contar com o apoio financeiro do
Economic Development Cooperating Fund, o Korea Eximbank é o
principal 6rgdo responsavel pelo financiamento do IDCE. Como mostra
a Tabela 5.2, este tipo de apoio ganhou importancia nos anos pés-2000,
sendo que, em 2000 o financiamento do banco correspondeu a apenas 1%
dos fluxos de IDCE e passou para 34% em 2010.

5.3.2Desempenho do IDCE

Na década de 1990, a promog¢do mais ampla do IDCE foi associada
as politicas industriais, impulsionando o governo a liberalizar tais
recursos. Ao longo da década o governo foi institucionalizando as
operacgdes de emissdo de IDE de modo a eliminar as barreiras legislativas
gue vigoravam até entdo. Nos anos pds-2000, é possivel identificar
medidas enérgicas por parte do governo em consolidar as empresas sul-
coreanas como mais competitivas e mais globalizadas. O IDCE
apresentou taxas de crescimento significativas ap6s 1990. Como ilustra a
Figura 5.12, entre 1990 e 1999, o fluxo de IDCE se destacou no ano de
1994 com crescimento de 63% em relacdo ao ano anterior, 0 que
correspondeu a US$ 2,4 bilhGes, contudo, o maior crescimento foi em
2007 com 89% a mais que os investimentos de 2006. Durante todo o
periodo considerado, o fluxo de IDCE caiu em cinco anos, dois deles
foram em resposta as crises asiatica (-14% em 1997) e financeira (-15%
em 2009).

De modo geral, a experiéncia sul-coreana sugere que O
investimento no exterior é determinado por vérios fatores, tanto nacionais
quanto globais. No contexto macroeconémico nacional, os fatores que se
destacam sdo: i) os salarios internos elevados no decorrer da
industrializacdo impulsionaram as inddstrias intensivas em trabalho
buscar mercado com salarios mais baixos; ii) a taxa de juros interna foi
usada pelo governo como um instrumento para favorecer o investimento
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no mercado doméstico; iii) a taxa de cambio que, por um lado
impulsionou os investidores a buscar reservas em moeda forte, por outro
lado a desvalorizagdo da moeda nacional dificultou os investimentos no
exterior; e, iv) 0 mercado interno pequeno limitou o crescimento dos
chaebol, evidenciando a necessidade da expansdo externa. Ao mesmo
tempo, os fatores de atracdo global se referem a: i) necessidade de
recursos naturais, pois o pais era carente dos mesmos devido ao seu
pequeno tamanho; ii) proximidade geografica com os mercados de
exportacdo; iii) acesso a tecnologia, uma vez que o pais teve uma
industrializacdo tardia (KWAK, 2007).

Figura 5.12 — Fluxo de IDCE, Coreia do Sul, 1990-2013
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Fonte: Korea Eximbank, 2014. Elaboragéo prépria.

Os dados a seguir foram agrupados pela média de cada periodo,
sendo eles 1990 a 1993, 1994 a 1997, 1998 a 1999, 2000 a 2002, 2003 a
2006, 2007 a 2010 e 2011 a 2013, desta forma, tentou-se criar intervalos
de anos que se encaixassem nas fases do IDCE descritas por Kwak
(2007).

Os destinos tradicionais do IDCE sdo os paises da sua regido. Os
investimentos realizados na Asia correspondem, em média, mais de 40%
do total. Conforme Rugman e Doh (2008), os chaebol tém vantagens em
se orientar a regido do Sudeste Asiatico oriundas do relacionamento
comercial entre os governos, dos conhecimentos locais e dos beneficios
filiados a tais grupos.

Nos dois Ultimos periodos analisados, o IDCE nessa regido obteve
uma expansédo consideravel, passou de US$ 4,2 bilhdes em média entre
2003 e 2006 para US$ 10,1 bilhdes entre 2007 e 2010. Tal crescimento
esta relacionado com as medidas de apoio do governo sul-coreano. Em
2004, o primeiro escritoério do Centro de Servigos para Investidores Sul-
coreano no Exterior foi aberto em Pequim e, pouco tempo depois, também
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foram abertos na Indonésia e no Vietna para ajudar as empresas sul-
coreanas na coleta de informacdes sobre o financiamento e sobre
possiveis locais de negdcios. O governo incentivou ainda mais as
empresas sul-coreanas em formar associagGes empresariais no exterior
construindo centros de logistica regionais para serem compartilhados
entre as empresas que operam na mesma regido. O primeiro foi
inaugurado na Holanda, em 2004. Assim, identifica a maior participacdo
da Europa como destino dos IDCE deste entdo (NICOLAS; THOMSEN;
BANG, 2013).

A América do Norte, sobretudo os EUA, também recebe grande
parte das operagBes sul-coreanas. A maior participagdo dos EUA apds
1990 pode estar ligada as politicas industriais do governo que objetiva
melhorar geragdo de inovacao no pais. Nota-se, ainda, que ndo na mesma
proporcao que as outras regifes, que a América Latina vem crescendo
como destino dos investimentos das ETNs sul-coreanas, no periodo de
2007 a 2010 recebeu 128% a mais dos fluxos de IDCE em relagdo ao
periodo de 2003 a 2002.

Figura 5.13 — IDCE por regides geograficas, Coreia do Sul, média dos periodos
1990-2013
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Fonte: Korea Eximbank, 2014. Elaboragao prépria.

No tocante & distribuicdo setorial do IDCE, observa-se que, até
2002, a maior parte dos recursos foi alocada na indistria, chegando a
representar quase metade do total do IDE emitido. A partir de 2003, a
indastria perder participaco em detrimento dos investimentos no setor
primario, esses tiveram crescimento constante na atividade de mineracéo,
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segundo a Figura 5.14. Nos anos 1990, as atividades industriais que mais
receberam investimentos foram a metalmecénica, produtos quimicos,
produtos de pléstico e borracha e téxtil e confeccdo. Nos anos pés-2000,
as indudstrias com maior intensidade tecnol6gica sdo o0 motivo de saida do
IDE, desta forma, os maiores investimentos foram vistos na fabricacéo de
veiculos automotores, produtos de metal e equipamento de comunicacao,
rddioe TV.

Figura 5.14 — IDCE por setores econémicos, Coreia do Sul, média dos periodos
1990-2013
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Fonte: Korea Eximbank, 2014. Elaborag&o prdpria.

No que diz respeito as estratégias, as médias e pequenas empresas
também buscaram a internacionalizacdo como forma de amenizar os
crescimentos dos custos de produgdo no pais, da mesma forma, as
indUstrias intensivas em trabalho continuaram mudando sua producdo
para o exterior. Um namero grande de empresas também buscou maior
acesso aos mercados de economias avangadas através da presenca local
(NICOLAS; THOMSEN; BANG, 2013).

A Tabela 5.3 elenca os principais paises de destino que receberam
0 IDCE na indUstria por periodos selecionados, contudo, os valores
correspondem ao IDE em todos os setores. Os EUA foram o pais que mais
recebeu investimentos produtivos da Coreia do Sul, sendo que no periodo
de 2011 a 2013 recebeu, em média, 18% do total. Em seguida esta a China
como o segundo maior destino dos investimentos produtivos. O Brasil
aparece em terceiro lugar, o qual, juntamente com o México, sdo 0s tnicos
paises da América Latina nos quais ha investimentos da Coreia do Sul.
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Tabela 5.3 — Principais paises de destino do fluxo de IDCE na indUstria, Coreia
do Sul, média dos periodos 1990-93, 1994-97, 1998-99, 2003-06 2007-10 e 2011-
13, em US$ milhdes

1990-93 1994-97 1998-99 2000-02 2003-06 2007-10 2011-13

Rzn Pais Uss , Uss , Uss , Uss , USss , Uss , USS
mi mi mi mi mi mi mi

1 EUA 380 29 892 25 1177 29 1190 24 1408 2 3919 17 4602 18
2 China 116 9 805 23 518 13 837 17 2640 4 3757 16 4114 16
3 Brasil 06 8 9 3 32 9 17 0 397 1 182 8 1337 5
4 Filipinas 6 0 6 2 3 1 8 2 4 0 71 3 177 5
5 Vietd 14 1 137 4 64 2 97 2 318 0 1035 5 1043 4
6  Indonésia 15 12 158 5 113 3 116 2 98 0 503 2 894 3
7 Hong Kong 0 0 3 1 5 1 200 4 78 0 54 2 85 3
8 Turquia 53 4 2 1 32 1 12 0 115 0 94 4 804 3
9 Cingapura 7 1 2 1 160 4 69 1 210 0 443 2 630 2
10 Rissia 67 5 116 3 251 6 12 0 135 0 1340 6 606 2
11 Holanda 20 2 4 1 77 2 6% 13 35 0 163 1 531 2
12 Malisia 3 3 53 2 3 1 3 1 56 0 50 3 478 2
13 ReinoUnido 4 0 31 1 28 1 148 3 43 0 13 1 452 2
14 india 2 0 8 3 160 4 30 1 6 0 231 1 435 2
15 Tailandia 27 2 6 2 6 2 3 1 5 0 8 0 267 1
16 Alemanha 3 3 17 3 4 1 8 2 79 0 55 2 225 1
17 Polonia 6 0 23 1 18 0 38 1 5 0 340 1 110 0
18 México 3 0 1 0 1 0 28 1 149 0 8 0 8 0
19 ?Eﬁg‘gica 0o 0o 2 0 14 0 0 0 3 0 218 1 4 0
20 Eslovaca 0 0 5 2 15 4 0 O 9 0 6 0 33 0

Subtotal 1046 81 2811 80 3366 82 3660 75 6086 O 17538 77 18753 73

Outros 252 19 699 20 728 18 1212 25 50152 Ol 5245 23 6835 27

Total 1208 100 3510 100 4094 100 4873 100 65238 100 22783 100 25588 100

Fonte: Korea Eximbank, 2014. Elaboracéo prépria.

Conforme a pesquisa realizada pela UNCTAD (2007), quase 40%
dos investimentos realizados na América do Norte tinha a estratégia de
expandir o mercado, tal motivagdo foi ainda maior na Europa. Porém as
duas regies foram as que mais receberam investimentos em busca de
aprimoramento  tecnolégico. Os IDCEs realizados na Asia,
principalmente na China, e na América Latina buscavam a expanséo do
mercado, como também, reduzir os custos de producéo.

Embora o maior nimero e montante do total das operacdes de
internacionalizacéo das empresas sul-coreanas estejam alocados na regido
asiatica, o destino dos investimentos no setor industrial possui mercados
mais diversificados. A Figura 5.15 ilustra a distribuicdo geografica do
IDCE produtivo em 2012. Observa-se que a China foi o Gnico pais a
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receber mais de US$ 1 bilh&o, na sequéncia, os EUA, Brasil, Indonésia,
Filipinas e Vietna receberam investimentos entre US$ 500 milhdes e US$
1 bilh&o.

Kim e Rhe (2009) elencam os quatro motivos principais das ETNs
sul-coreanas. Em primeiro lugar ficaram os fatores que buscam a reducéo
de custos (efficiency seeking) e a aprendizagem tecnoldgica (strategy
asset seeking). No caso de reducdo de custos, a China é o local principal
do IDCE por causa de seu baixo custo de trabalho, o0 que é, segundo o
Korea Eximbank (2004), cerca de um décimo em relacdo ao custo na
Coreia do Sul. Com esse proposto é que a LG Electronics criou mais de
dez producdes locais na China desde meados da década de 1990 e tem
reduzido significativamente os seus custos de producdo. Em relacdo a
aprendizagem tecnoldgica, uma série de empresas sul-coreanas investiu
no exterior para aprender sobre ou para ter acesso as tecnologias
estrangeiras. Mesmo que alguns desses investimentos ndo tenham
gerados lucros satisfatorios, o principal objetivo foi o de ter acesso as
tecnologias mais avancgadas e estabelecer uma marca global. Por exemplo,
a LG Electronics comprou 5% de participacdo da Zenith (Estados
Unidos), em 1991. O principal objetivo do investimento foi a aquisicdo
de um conhecimento aprofundado da tecnologia de TV de tela plana e de
adquirir uma marca. Posteriormente, a empresa aumentou a sua
participacdo na empresa para 57,7% em 1995 e, eventualmente, assumiu
a empresa em 1999.

O segundo fator motivacional se refere as condi¢es da demanda
gue incluem a busca de mercado, requisitos de presenga local, a producédo
de aprendizagem mercado (market seeking). Muitas empresas procuram
um mercado estrangeiro para diversificar o risco de se concentrar no
mercado interno. Como exemplo a LG Electronics, que modificou seus
produtos, tais como aparelhos de ar condicionado e geladeiras de aco
inoxidavel, para atender o mercado de Taiwan Por sua vez, a Samsung
Electronics estabeleceu um centro de design na Italia para aprender sobre
0s mecanismos avangados do design italiano e depois construiu outros
centros de design em Los Angeles, Sdo Francisco, Toéquio, Londres e
Xangai (DENG, 2004; KITA, 2003 apud KIM; RHE, 2009).
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Figura 5.15 — Distribuicdo geografica do fluxo de IDCE na indUstria de
transformacéo, 2012
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Fonte: Korea Eximbank, 2014. Elaboragéo propria.

O direcionamento das empresas sul-coreanas para 0s Estados
Unidos reflete duas estratégias principais. Conforme a KOTRA (2014),
desde 2008 o numero de empresas sul-coreanas localizadas no Vale do
Silicio dobrou de 80 para mais de 160 em 2013, entre essas estdo a
Samsung, a LG e a Hyundai. As motivac¢des incluem a busca por parceiros
para o aprimoramento tecnolégico e a busca por um mercado consumidor
com renda per capita elevada, uma vez que seu mercado domeéstico
encontra-se saturado.

Kim e Rhe (2009) atentaram, como terceiro motivo, que as ETNs
sul-coreanas seguiram uma estratégia de seguir os clientes/fornecedores
jaadquiridos (market seeking), como a seguida pela Hyundai Mortors que
possui aproximadamente 10% dos seus fornecedores no exterior, como
também, buscar uma infraestrutura e regulacdo favoraveis (strategy asset
seeking). Como o caso da Samsung Electronics que escolheu a Malasia
para instalar seu complexo industrial por causa da alta qualidade do
trabalho, do ambiente politico estavel, e da infraestrutura avangada de
negocios do pais em comparagdo com outros paises da regido.

O quarto motivo se refere as estratégicas concorrenciais e as
vantagens de localizacdo. A Taekwang Corporation investiu em
instalacbes de producdo no Vietnd e contratou mais de 10.000
trabalhadores vietnamitas pelo pais ser conhecido como um lugar em que
as questdes trabalhistas sdo mais faceis de gerenciar. Em termos de catch-
up, as empresas sul-coreanas investem no exterior para imitar ou para
compensar as vantagens dos seus concorrentes interno que realizaram
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investimentos anteriores no exterior. Por exemplo, a Samsung Electronics
e LG Electronics sdo os dois maiores concorrentes da industria sul-
coreana de eletrénicos e concorrem também internacionalmente.

As exportacdes tém sido o motor de crescimento da economia sul-
coreana e que tem contribuido para o sucesso econdémico do pais. No
entanto, a producdo orientada a exportacdo foi uma estratégia de
desenvolvimento adequada na fase inicial do desenvolvimento
econdmico do pais. A partir do momento em que a economia entra em um
estdgio mais desenvolvido, enquanto continua a exportar, tem de
promover ativamente a emissdo de IDE para manter e melhorar a
competitividade das suas empresas. Assim sendo, as empresas sul-
coreanas foram para o exterior para compensar a desvantagem de custo
da mdo de obra, para apoiar canais de comercializacdo, acessar 0sS
recursos naturais e adquirir ativos estratégicos, tal como tecnologia. O
Quadro 5.4 sintetiza as principais caracteristicas do IDCE p6s-1990.

Quadro 5.4 — Quadro sintese do processo de internacionaliza¢o sul-coreana pds-
abertura econémica

Paises - ~
Periodo S_eto_res_ de Motivacdes Vantagens de Estratégia  Observagde
principais destino propriedade s s
Produtos. de Acesso a Market
metal; Salérios mercados e seeking;
1990- Text|I~e. Asia internos altos; consumidores; Efficience Liberalizaca
confeccéo; ~ Vantagens de ¥
97 EUA Promogao das S . seeking odo IDE
Eq. ~ localizagéo:
i exportacoes x Asset
Comunicacé regulamentaga seekin
o, radio, TV o do IDE 9
Comﬁgica 7 Asia Acessoa
P QA i . mercados e Market Liberalizaca
o, radio, TV, EUA; Promogéo das id . King- do IDE
1998- Téxtil e Europa; exportacoes; consumidores, Seexing; 0do] €
.. P N Ganhos Efficience inicio do
02 confeccéo; Améric Acesso a PN ¥ .
p X o Estratégicos; seeking apoio do
Veiculos; a tecnologia; Dimensio da overno
Produtos de Latina 9
Empresa
metal
Primario;
Veiculos; -
Produtos de A5|a' A“'“F’F“’f” Acesso a Mar_ket.
X EUA; competitividad seeking;
2003- metal; Europa; e mercadose  prvionce  FOMe
Eq. P ' ... consumidores; P incentivo do
13 i Améric Tornar-se lider; . ~ seeking;
Comunicacé a Promocio das Dimenséo da Asset governo
o, radio, TV; Latina ex or(t;a Oes Empresa seekin
Produtos portag Y
quimicos

Fonte: Elaboracdo propria.
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5.3.3Impactos macroeconémicos do IDCE

A emissdo de IDE foi, ao longo dos anos, sendo gradualmente
permitida pelo governo da Coreia do Sul. Contudo, até meados dos anos
1990, os recursos enviados ao exterior possuiam um limite méximo
consentido. Cabe frisar novamente que na década de 1970, as filiais ndo
poderiam reter no exterior um valor superior a US$ 10 mil. O motivo para
tal restricdo representava a dificuldade de financiamento interno para a
consolidagdo do processo industrial do pais. Desta forma, entendia-se que
a emissdo de IDE poderia deslocar os investimentos domésticos, uma vez
gue o0 governo ndo queria contar com a contrapartida da entrada de IDE
ndo controlado.

Os dados expostos na Figura 5.16 corroboram com esta analise. A
participacdo do IDCE na FBCF fica evidente ap6s 1980 e tem um
gradativo crescimento a partir dos anos 2000. Porém, mesmo alcangado
um patamar de 9% no fluxo de IDCE/FBCF, ainda é consideravelmente
menor em comparagdo com 0s paises vizinhos, como por exemplo,
Cingapura (43%) e Hong Kong (180%). No tocante a relagdo FBCF/PIB,
nota-se que a mesma foi crescente até o final dos anos 1990 e que depois
manteve-se em 29%, em média, tal diminuicdo foi consequéncia de uma
expansdo do PIB superior & expansdo da FBCF. Assim, inferem-se duas
constatacdes: i) até 1997 o FBCF/PIB e o IDCE/FBCF caminham na
mesma direcdo, salvo algumas oscila¢des, o que indica que a emissdo de
IDE néo deslocou o investimento interno; e, ii) apos 1998 a FBCF/PIB
fica estavel e ha crescimento do IDCE/FBCF devido ao progressivo
aumento do IDCE. Considerando que a taxa de crescimento da FBCF tem
diminuido ao longo dos anos — 40% na década de 1970, 17% na de 1980,
13% na de 1990 e 7% p6s-2000 —, principalmente aqueles efetuados pelas
instituicdes ndo financeiras, e que o governo tem sido um grande
financiador dos investimentos externos, uma possivel causa pode ser a
inversdo para o investimento externo.

Nesse sentido, cabe considerar o estudo de Ha (2004 apud Kwak,
2007) que evidenciou que as empresas tendem a manter a capacidade de
producdo doméstica quando fazem investimentos em busca de mercado
ou quando realizam parcerias estrangeiras. Por outro lado, quando o
principal objetivo do investimento é a reducéo de custos, as empresas Sdo
mais propensas a reduzir o tamanho da unidade de producdo doméstica
ou simplesmente desliga-las. Ademais, Kim e Rhe (2009) explicam que
muitas empresas procuram o mercado externo para diversificar o risco de
se concentrar no mercado interno. Os mercados domésticos saturados e a
forte concorréncia em setores, como na industria de aparelhos elétricos,
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diminuiram os lucros das empresas e, portanto, pressionaram pela
producdo no estrangeiro. Nessas circunstancias, o IDE tem sido preferido
a exportacao, como foi o caso da Samsung Electronics que investiu na
producdo de televisores, monitores e outros eletrodomésticos no Vietna
para serem colocados a venda no mercado local.

Figura 5.16 — Relagdo entre o fluxo de IDCE e a FBCF! e relagéo entre a FBCF
e 0 PIB, Coreia do Sul, 1970-2012
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Fonte: UNCTADStat, 2014. World Bank Database, 2014.
Nota: * Dado ndo disponivel para 2012.

Conforme a literatura, um dos impactos positivos do IDE para o
pais emissor é o retorno de juros e dividendos ap6s algum tempo de
maturagdo dos investimentos. Os dados do Balango de Pagamentos da
Coreia do Sul exibem uma expansdo das rendas de IDCE concomitante
ao crescimento do mesmo. Ainda em 1990, as rendas representavam 16%
dos fluxos de IDCE e passaram para 57% em 2013, ilustrado na Figura
5.17Figura 4.17. Esse resultado reflete 0 bom desempenho das ETNSs sul-
coreanas, muitas das quais estdo entre as maiores de seus setores.

O estudo realizado por Ha (2004 apud Kwak, 2007) com empresas
sul-coreanas do setor industrial contou com empresas que iniciaram a
internacionalizacdo nos anos 1980, 1990 e 2000. A pesquisa mostrou que
as industrias quimica e pesada tém como principal determinante da
internacionalizacdo a busca por mercados, enquanto que as industrias
leves consideram, prioritariamente, a reducdo de custos. Também
evidenciou que as estratégias com foco na reducdo de custos e na busca
por mercado estdo sendo diversificadas nos ultimos anos, especialmente
nos IDCE em economias em desenvolvimento como China e Vietna.
Sendo assim, muitas empresas estdo em processo de transformar o seu
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padrdo de investimento de producdo simples, baseada na relacdo custo-
beneficio, para uma forma de operagdo mais verticalmente integrada
usando pecas locais, criando redes de varejo e iniciando as atividades em
P&D.

Figura 5.17 — Fluxos de IDCE e Rendas do IDCE, Coreia do Sul, 1990-2013
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Fonte: Bank of Korea, 2014. Elaboragdo propria.

Os dados referentes ao IDCE mostram que entre as
atividades da industria leve, a industria de téxtil e confeccdo é a que
possui maior participacdo no total dos investimentos, aproximadamente
10%. Porém nota-se que esta apresentou uma das menores taxas médias
de crescimento, como exposta na Tabela 5.4, corroborando com a
tendéncia defendida por Ha (2004). Por sua vez, as industrias pesadas
relacionadas as categorias de bens intermediarios e bens de capital
mostraram as maiores taxas de crescimento, com destaque para a
fabricacdo de computadores e equipamentos de escritorio, outros
equipamentos de transporte e produtos quimicos, desta forma ndo
seguindo a tendéncia levantada pelo autor.

Também é importante ressaltar que as industrias que possuem em
média maior peso no total do IDCE sdo atividades com maior contetido
tecnoldgico e estimuladoras de progressos inovativos, como por exemplo,
a fabricacdo de veiculos automotores (21%), produtos de metal (18%),
equipamento de comunicacdo, radio e TV (14%) e, despontando
recentemente, a fabricacdo de aeronaves e veiculos aeroespaciais (23%).
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Tabela 5.4 — Taxa média de crescimento do estoque de IDCE nas atividades
industriais?, Coreia do Sul, periodos de 1990 a 2012, em %

Atividades industriais 1990- 1995 1998 2000 2003 2007 2011  Categorias de

942 -97 -99 -01 -06 -10 -12 uso
Produtos alimenticios 20 28 16 4 26 56 40  Consumondo
duraveis
Téxtil e confecgdo 3 19 9 9 24 18 5  Comsumondo
duraveis
Madeira, edicéo e publicagéo 47 27 5 -9 24 20 -37 Consum 0 N30
duraveis
Refino de petrdleo e outros 1 2 11 123 64 51 Intermedidrio
tratamentos
Produtos quimicos 37 9 1 31 34 60 -48 Intermediario
Produtos de borracha e 45 20 2 21 45 51 Intermediario
pléastico
Farmacéutica - - - - - 42 -34 Consumo_nao
duraveis
Produtos de metal a“ 9 4 3 18 37 -34 Intermediario
Maquinas e equipamentos 29 -2 8 32 38 -47  Bens de capital
Computadores e eq. de . 60 59 8 6 51 -43  Bensde capital
escritorio
Rédio, TV, eq. comunicagao - 42 6 31 9 43 -26 %on,sun_m
uréveis
Instr.urpentos’optlcos, de } ) . . ) 20 4 Bens de capital
preciséo e médicos
Veiculos automotores - 21 1 13 24 52 -29 Con§un_10
duraveis
Outros eq. Transporte - 199 -6 -81 50 86 -29  Bens de capital

Fabricacdo de aeronaves e

. S -12 -29  Bens de capital
veiculos espaciais

Fonte: OECDStats, 2014. Elaboragédo propria.

Nota: * Ndo ha dados para 2002 e 2005. 2 Os dados disponiveis de 1990 a 1994
estdo agregados para refino de petréleo e outros, produtos quimicos e produtos
de borracha e para produtos de metal e produtos mecanicos.

Kwak (2007) analisa algumas tendéncias para o IDCE e supde que
o0 investimento em larga escala em recursos naturais vai continuar a
crescer. Devido ao aumento dos precos do petréleo, as empresas locais
tém estado cada vez mais a procura de recursos no exterior, tais como
petroleo e gas, uma vez que o pais é fortemente dependente das
importacdes de energia. Comparando a andlise do autor com os dados,
nota-se que a atividade de refino de petréleo e outros tratamentos
apresentaram altas taxas de crescimento no periodo de 2003-2006 (123%)
e de 2007-2010 (64%), porém tal atividade corresponde, em média, a
apenas 6% do total do IDCE.

Os resultados da estimacéo feita por Lee (2008) identificaram que
a taxa de crescimento do PIB dos paises de acolhimento do IDE sul-
coreano estd associado positivamente com o crescimento do estoque de
capital das empresas-matriz, com um crescimento total de ativos de filiais
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no exterior e, com o crescimento das vendas dessas empresas. O
crescimento do PIB estrangeiro ndo apenas leva ao aumento das vendas
nos mercados locais, como também cria novas oportunidades para o
comércio internacional através dos canais detectados por filiais
estrangeiras. Conforme descreve o autor, a expansao da producao externa
induzida pelo PIB estrangeiro aumenta a demanda de bens intermediarios
fabricados na Coreia do Sul. Durante este processo, pode haver a
importacdo de produtos semimanufaturados produzidos nos paises de
acolhimento, para prosseguir o tratamento final e, em seguida, fazer a
reexportacdo para os referidos paises.

Desta forma, o estudo de Lee (2008) destaque que ha pouca
evidéncia de que o IDCE substituiu as exportaces ou outras atividades
de producdo doméstica. Geralmente, 0 investimento externo
complementa atividades exportadoras e essa relacdo é mais evidente nas
industrias de alta tecnologia e no periodo apds a crise asiatica. A analise
identificou que a relacdo entre o IDCE e as exportacfes ocorre
principalmente por meio de exportacGes intrafirma de empresas-matriz
para as filiais estrangeiras.

Observando a Figura 5.18 nota-se que a predisposicdo a exportar
produtos industriais da Coreia do Sul ascendeu desde meados da década
de 1990, sendo que o coeficiente passou de 100% nos ultimos anos,
contrapondo ao segundo quinquénio de 1990, em que alcangou em torno
de 60%. Tal fato pode ser entendido pelo aumento da reexportacéo
resultante do crescimento do IDCE explicado por Lee (2008)

Figura 5.18 — Coeficiente de exportacéo industrial*, Coreia do Sul, 1994-20120
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Fonte: UNCTADStat, 2014. OECDStat, 2014. Elaboracéo propria.
Nota: ! Obtido pela razdo entre as exportacdes de produtos industriais e o valor
adicionado da industria sul-coreano.
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O IDCE contribuiu para a balanca comercial através da inducdo de
mais exporta¢des para as filiais, visto que sdo fortemente dependentes das
empresas-matriz na Coreia do Sul, ndo somente de partes e bens
intermediarios, mas também de bens de capital. De acordo com o
levantamento de Ha (2004 apud Kwak, 2007), o superavit comercial da
Coreia do Sul para as filiais no exterior chegou a US$ 6,8 bilhdes, sendo
gue em 2003 representou 6,3% do total exportado. Este fato resultou no
aumento da producdo nacional e do emprego externo de 2,7% e 2,5%,
respectivamente. No entanto, houve também um impacto negativo do
investimento estrangeiro no mercado de trabalho doméstico, pois a
internacionalizacdo tem sido acompanhada por um processo de
reestruturacdo das empresas.

Os dados da Tabela 5.5 mostram uma relacdo entre o fluxo de
IDCE e as exportacdes das atividades industriais. Deste modo, pretende-
se observar se ha evidencias que o IDCE estimulou o crescimento das
exportacfes. Por razdes metodoldgicas e conceituais, ndo é possivel
afirmar que os dados indicam uma relacdo direta. Além disso, o fato de a
Coreia do Sul ter conduzido seu crescimento baseado nas exportagdes
resultou em um enorme volume de vendas externas de modo que a
comparacao com o IDCE fica limitada.

Como anteriormente exposto, alguns pesquisadores do IDCE sul-
coreano argumentam que as filiais estrangeiras sdo fortemente
dependentes dos bens intermediarios e de capital fabricados na matriz.
Assim foi o caso da fabricacdo de produtos de metal, em que o IDCE
chegou a representar 11% das exportagdes na média dos anos 2011 e
2012, e da fabricacdo de computadores e equipamentos de escritorio, que
foi de 9%. Entretanto, ndo é possivel afirmar que o IDCE foi o Unico
responsavel pelo aumento das exportacfes desses produtos, pois ambos
IDCE e exportacdes podem ter expandido devido ao ganho de vantagem
competitiva do setor. De modo analogo, a baixa participacédo do IDCE nas
exportacfes de téxtil e confeccdo pode representar uma perda de
competitividade internacional no setor. Também se pode considerar que
as industrias que realizam a internacionalizacdo com a estratégia de
diminuir os custos operacionais, estdo mais propensas a verticalizar sua
producdo no pais de destino.
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Tabela 5.5 — Participagcdo do fluxo de IDCE nas exportacBes por atividade
industrial, Coreia do Sul, periodos de 1995-2012
1995 1998 2000 2003 2007 2011 Categorias de

Atividade industrial

97 -9 01 -06 -10 -12 uso
Produtos alimenticios 3% 2% 2% 8% 9% 2% C"QSUT"O.”“
uraveis
Téxtil e confecgdo 1% 1% 1% 2% 3% 2% Cogsu,mo.”ao
uréveis
Madeira, edicdo e publicagio 3% 1% 1% 3% 2% 13% COSSU,'“O.”""O
uréveis
Refino de petréleo e outros 0% 0% 0% 0% 0% 0% Intermediario
Produtos quimicos 1% 1% 1% 2% 4% 1%  Intermediario
Prgdl_,ltos de borracha e 1% 1% 1% 1% 1% 2% Intermediario
pléstico
J— Consumo nado
0, 0, 0, 0, 0, 0,
Farmacéutica 0% 0% 0% 5% 3% 13% duraveis
Produtos de metal 6% 0% 2% 6% 13% 11% Intermediario

Méguinas e equipamentos 1% 0% 0% 2% 1% 3% Bensde capital
Computadores e eq. de
escritorio

Rédio, TV, eq. comunicagdo 8% 6% 4% 3% 1% 2%

Instrumentos opticos, de
precisdo e médicos

2% 2% 0% 0% 2% 9% Bensde capital

Consumo
duraveis

0% 0% 0% 0% 0% 2% Bensde capital

Veiculos automotores 2% 2% 0% 1% 3% 3% C(:jon§unjo
uraveis
Outros eq. Transporte 0% 0% 0% 0% 1% 0% Bensde capital

Fonte: OECDStat, 2014. UNCTADStat, 2014. Elaboracéo prépria.

O estudo feito por Kim (2000) sobre o efeito do IDCE nas
exportacfes na década de 1990 mostrou que o efeito em inddstrias
intensivas em trabalho em direcdo aos paises em desenvolvimento é
fortemente positivo, mas o efeito em inddstrias intensivas em trabalho em
direcdo a paises desenvolvidos é insignificantemente positivo. Sendo
assim, ndo expressou um éxodo de tais industrias ou o enfraquecimento
posterior de suas bases de exportagdo. Isto implica que IDCE criou novas
exportacfes de bens intermédios nas mesmas industrias, um efeito que
parece exceder o seu efeito de substituicdo. O trabalho realizado por Lee
(2008 apud EICHENGREEN; PERKINS; SHIN, 2012) mostrou que o
IDCE teve um impacto positivo sobre as exportacdes desde a crise
asiatica.

Também é importante considerar o estudo de Jang e Hyun (2012)
do Korea Institute for International Economic Policy, no qual os
pesquisadores testaram empiricamente os efeitos da emissao de IDE sobre
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a produtividade doméstica da Coreia do Sul, para tanto, consideraram 56
atividades industriais para um periodo de 17 anos (1992 a 2008). O
modelo estimado pelos pesquisadores sugere que o IDCE é positivamente
correlacionado com a produtividade nacional e tal correlagdo é provavel
gue ocorra nos setores com competitividade acima da média, medida pelo
indice de Vantagem Comparativa Revelada (IVCR) das exportacdes sul-
coreanas. Este resultado pode ser atribuido a relacdo de
complementaridade entre a emissdo de IDE e as exporta¢des.

Desde os anos 1990, as estratégias dos chaebol estiveram
fundamentadas na convicgdo de aumentar seus ativos mais criativos a fim
de obter a autonomia tecnoldgica, e, portanto, melhorar a competitividade
internacional. Tais ETNs tém usado parcialmente o investimento
estrangeiro como parte de sua estratégia de catching-up, recorrendo as
aquisicdes, participacBes minoritérias e joint ventures, sobretudo, nos
EUA para acessar os recursos de P&D mais sofisticados. Um exemplo de
desse tipo de operacdo foi a aquisicdo da empresa Zenith pela LG
Electronics (PARK, 1998 apud KWAK, 2007).

Conforme a pesquisa elaborada por Ha (2004 apud Kwak, 2007)
com empresas sul-coreanas que se internacionalizaram em diversos anos
desde 1980, poucas subsidiarias localizadas no exterior realizaram
operagdes relacionadas com P&D, apenas 11,4% tinham departamento de
P&D, 1% possuia centro de P&D e 1% possuia tanto departamento quanto
centro de P&D, sendo que a maioria delas (86%) ndo tem nenhuma funcéo
de P&D. Isto sugere que a maioria das empresas-matriz considera sua
subsidiaria como uma base para a producdo ou vendas, e ndo para a
inovacdo. Entre as ETNs que tém filiais realizando P&D, 0s principais
objetivos com tais instalagbes foram a modificacdo e a reforma dos
produtos existentes (69,0%), desenvolvimento de novos produtos
(51,4%), e a criacdo de novos métodos de transformacdo (29,6%). A
modificacdo e reforma e o desenvolvimento de novos produtos fazem
parte da estratégia de localizacdo da matriz em querer personalizar os
produtos para o mercado local. Por sua vez, uma grande parte das
empresas com filiais no exterior fazem transferéncia de tecnologias,
24,6% delas transferem conteldos de tecnologia-chave e 44,6% de
tecnologias ndo essenciais.

O autor ainda apurou gque quanto menor a competitividade da
producdo nacional do setor, maior é a probabilidade de ocorréncia de
transferéncia de tecnologia nessa industria. Em comparacéo com o nivel
médio de tecnologia das empresas sul-coreanas, a tecnologia transferida
é maior (7,6%) ou em nivel semelhante (29,0%) para a média. Algumas
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empresas (5,3%) tém transferido tecnologia além da média do pais. As
industrias de téxtil e de vestuario, calcados e couro, produtos de metal,
alimentos e bebidas e de equipamentos eletrénicos e de telecomunicagtes
possuem transferéncia de tecnologia maior do que o nivel médio nacional,
como exposto na Tabela 5.6 (HA, 2004 apud KWAK, 2007).

Tabela 5.6 — Transferéncia tecnolégica pelo IDCE
Nivel de transferéncia
tecnolégica comparada
Atividades industriais com o nivel de tecnologia
médio da Coreia
Baixo Similar  Alto  Baixo Similar Alto Sem transf.

Nivel de tecnologia das empresas
comparada com o nivel de tecnologia
médio da Coreia

Alimentos e bebidas 64% 25% 11%  39% 15% 7% 39%
Téxtil e Vestuério 63% 27% 11% 36% 15% 6% 43%
Calgados e Couro 76% 15% 10% 47% 9% 6% 38%
Papel e Impressdo 40% 60% 0% 17% 25% 0% 58%
Petroquimica 7% 18% 5% 62% 15% 4% 20%
Minerais ndo-metélicos 74% 26% 0% 47% 17% 0% 36%
Metalurgia bésica 52% 39% 9% 36% 27% 6% 30%
Produtos de metal 61% 29% 10%  53% 25% 8% 14%
Méquinas e equipamentos 62% 34% 4% 45% 25% 3% 27%
Eq. Eletronicos e de telecomunicagdo  60% 31% 9% 44% 23% 7% 26%
Eq. De transportes 62% 34% 3% 51% 28% 3% 18%
QOutros 47% 44% 9% 30% 29% 6% 35%
Total 63% 29% 8% 44% 20% 5% 31%

Fonte: Ha, 2004 apud Kwak, 2007.

As pesquisas realizadas por Rugman e Doh (2008) também
chegaram a conclusfes semelhantes. Os autores identificaram que as
empresas sul-coreanas tiveram fortes incentivos para aprimorar suas
FSAs em eficiéncia — também pode ser entendida como vantagens de
propriedade — para capacita-las a exportar, ao invés de focar no mercado
doméstico. As empresas fizeram uso das tecnologias tradicionais ou ja
disseminadas e menos valiosas aos paises desenvolvidos desde os anos
1960, mas os chaebol adotaram tecnologias emergentes ampliando suas
capacidades em P&D. Tais tecnologias ndo sdo faceis de adotar e as
empresas tém melhorado seus investimentos em P&D através do aumento
nas capacidades domésticas. Desta forma, o bem sucedido crescimento da
Coreia do Sul esta relacionado a assimilacdo tecnoldgica que melhorou
as FSAs. Uma andlise desenvolvida pela Korea Eximbank (2005 apud
RUGAM; DOH, 2008) apontou que as ETNs sul-coreanas investem no
exterior para promover as exportacdes (38,2%), para buscar salarios mais
baixos (11%), para explorar os recursos naturais (3,4%), e somente 2,1%
do total do IDCE foi com o proposito de realizar P&D. Guillén (2000
apud RUGMAN; DOH, 2008) identificou que as empresas sul-coreanas
criaram grupos de negocios diversificados que Ihes possibilitou acumular
e imitar a capacidade de combinar recursos domeésticos e externos para
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entrar rapidamente nos setores industriais mais avangados e diminuir 0s
custos de operacéo.

Os estudos indicam que as ETNs sul-coreanas néo
internacionalizam para realizar inovag8es como principal estratégia, pois
sdo mais fortemente realizadas no pais de origem. Entretanto, as
informag0es fornecidas pela KOTRA (2013) indicam uma reversao desse
movimento a partir de 2008. O direcionamento das empresas para o Vale
do Silicio teve um crescimento tdo expressivo que a Agéncia instalou um
escritorio de suporte nessa regido.

Dunning, Kim e Lin (2001) estudaram o processo de
internacionalizagdo e o comércio exterior da Coreia do Sul e identificaram
gue 0 pais estava, naquela época, entrando na quarta fase do IDP, uma
vez que na década de 1990 o IDE emitido comecou a exceder o IDE
recebido. N&o obstante, a crise financeira asiatica em 1997 causou uma
reconfiguragdo do seu investimento direto internacional através do
aumento das vantagens de localizacdo, e diminuindo as vantagens de
propriedade de suas ETNs. Também ficou claro que o periodo de
transicdo do estdgio um ou dois para a fase quatro tem sido
consideravelmente menor do que o dos paises da Europa e dos EUA.
Entre outros fatores, a emergéncia da economia global e inovadora e a
crescente velocidade com que 0s avangos tecnoldgicos e organizacionais
podem ser transferidos através das fronteiras nacionais tém ajudado a
acelerar o processo de industrializacdo dos paises.

Figura 5.19 — Relagéo entre o fluxo de IDE emitido e o fluxo de IDE recebido e
0 PIB per capita, Coreia do Sul, 1970-2012
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Fonte: UNCTADStat, 2013. Elaboragéo propria.
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A Figura 5.19 relaciona os elementos que servem para a analise do
IDP da Coreia do Sul, conforme desenvolvido por Dunning (2001).
Constata-se que os fluxos de IDE emitidos foram maiores que os fluxos
de IDE recebidos na maioria dos anos desde 1970, ilustrados pelos pontos
acima da linha. Também se observa que, no inicio do processo de
desenvolvimento econémico do pais, enquanto o PIB per capita era menor
que US$ 2 mil por ano, a relacdo IDEg/IDER ficava abaixo de 1,0, o que
corrobora com a teoria.

De acordo com a teoria do IDP, a flutuacdo do investimento
externo liquido (IDERr = IDEE) esta relacionada com as vantagens OLI do
pais, sendo assim, buscou-se sumarizar no Quadro 5.5 alguns indicadores
gue apontam o desenvolvimento econdémico sul-coreano. A comparacéo
de tais informacgdes com os dados da Figura 5.19 procura sinalizar se a
Coreia do Sul tem se desenvolvido em conformidade com a teoria do 1DP.

Quadro 5.5 — Indicadores de desenvolvimento e IDE, Coreia do Sul, 1968-2013

Periodo / 1968-1985 1986-1989 1990-1997 1998-2002 2003-2012
Indicadores
Sltha_gao x Institucionaliza- . - Liberalizago x
politico- Introducéo 50 Liberalizacdo com alguns Promogéo
econdmica ¢ incentivos
Crgsg:g‘f”t Média: 9% Média: 11% Média: 8% Média: 5% Média: 4%
Agricultura:

. . 0 ; .

Estrutura Agricultura: 1§A)_ - Agricultura: 9% Agricultura: 7% Agricultura:
da 30% Indstria: IndUstria: 55% IndUstria: 55% 4%

economia Industria: 41% 50% Do T2 Industria: 55%

Sla- o otria 5
(% PIB)?  Servigos:29% Servigos: Servigos: 36%  Servicos: 39%

36%

Servicos: 41%

EX bens
p”)r(“i):r?:/ E 5% 2% 1% 0,5% 0,3%
manufat.?
Crescente, . Crescente; Crescente;
reclgaliz do Baixos niveis principal. na IinI:rt:I?;];Z’o incentivado pelo incentivado
industria governo pelo governo
Baixos niveis, Crescimento Crescimento
IDE Insianificante direcionados expressivo, Flutuantes; expressivo em
emitido 9 a0s recursos principal. na recuperagéo todos os
naturais indUstria setores

Fonte: 1 UNCTADStat, 2014. 2 World Bank Database, 2014.  Bank of Korea,
2014. OECDStat, 2014. Elaboracéo propria.

O periodo de 1968 a 1985 pode ser considerado a primeira fase do
IDP sul-coreano. Segundo a teoria, tal fase é marcada por baixos niveis
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de IDE e de PIB per capita, como também, o pais ndo possui capacidade
de explorar seus recursos. Contudo, 0s outros indicadores econémicos da
Coreia do Sul ndo sdo compativeis com a teoria, pois o pais possuia um
bom crescimento do PIB (9%) puxado, principalmente, pelo setor
industrial e pelas exportacfes destes. Sendo assim, os pequenos fluxos de
IDE recebido e emitido podem ser explicados pelas restricGes legais
impostas aos mesmos.

Nos anos seguintes (1986-1989) nota-se uma maior participacdo
da industria no PIB e o valor exportado em bens manufaturados
correspondem a mais de 90% do total das exportagfes. Além disso, em
1987 o PIB per capita passa para US$ 3.447 por ano, o que indica uma
melhora no crescimento econdmico. No final do periodo os investimentos
recebidos e emitidos comegcam a ser institucionalizados, embora o IDE
emitido ainda passe por diversas restricdes. Desta forma, o IDE recebido
ainda é maior que o IDE emitido, na média. De acordo com Dunning,
Hoesel e Narula (1996), no segundo estagio do IDP o pais desenvolve
algumas vantagens de localizagdo que atraem os investimentos externos.
De fato, a consolidacdo do processo industrial com a expansdo das
indlstrias quimica e pesada em conjunto com a qualidade da
infraestrutura  disponivel foram atributos atrativos aos capitais
estrangeiros para 0 mercado interno. No mesmo sentido, as empresas
nacionais melhoram suas vantagens de propriedade, sobretudo, aquelas
com competitividade nas exportagdes, e comegam a despontar no
mercado externo.

Os anos de 1990 a 1997 marcam a terceira fase do IDP sul-coreano.
Durante essa fase, o pais apresentou um gradual decréscimo da sua taxa
de crescimento do IDE recebido e, da mesma forma, um aumento da taxa
de IDE emitido. Assim, o fluxo de IDE emitido superou o de IDE
recebido, entretanto, o estoque de desse Ultimo ainda foi maior. A Coreia
do Sul mostrou uma aceleracéo da sua capacidade tecnoldgica e, devido
ao aumento da renda per capita, 0s consumidores passam a demandar bens
mais  sofisticados estimulados, em parte, pelo aumento da
competitividade das empresas. As vantagens comparativas das atividades
intensivas em trabalho se deterioraram, o salario doméstico se expandiu
e a maior parte do IDE emitido foi direcionado aos paises em
desenvolvimento. Além disso, os investimentos externos sédo legalizados
e passam a contar com 0 apoio do governo.

Os dois periodos seguintes possuem caracteristicas da quarta fase
do IDP. O fluxo de IDE emitido é geralmente maior que o de IDE
recebido, porém o estoque desse Ultimo continua superior. N&o obstante,
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a taxa de crescimento do IDE emitido é o dobro da taxa de crescimento
do IDE recebido. As ETNs ampliaram suas estratégias de
internacionalizacdo, como também, aumentaram a diversificacdo de
mercados, 0s quais compreendem paises desenvolvidos e em
desenvolvimento. Desta forma, é possivel observar que as estratégias de
globalizacdo das ETNSs sdo permanentes. Ainda é importante ressaltar que
0 progresso da internacionalizacdo sul-coreana, sobretudo no que diz
respeito ao avanco nas fases do IDP, somente faz sentido se for
considerada toda a trajetéria industrial pela qual o pais passou com todo
aprendizado tecnoldgico obtido através das relagdes com o Japédo e os
EUA, bem como o suporte financeiro concedido direta e indiretamente
por intermédio dos EUA.

5.4 SINTESE CONCLUSIVA

O processo de industrializacdo sul-coreano esteve fortemente
amparado na conducdo e planejamento do Estado, o qual empenhou
diversos planos de desenvolvimento articulando os atores internos e
externos, praticando reservas de mercado, priorizando setores e usando
diversos instrumentos legais e econdmicos para completar os objetivos.
A constituigdo do processo industrial seguiu uma estratégia de
industrializacdo orientada as exportacfes para dar suporte a substituicao
de importacGes, desta forma, as divisas obtidas com as exportacfes
puderam ser empregadas nas importacGes de bens intermediérios e bens
de capital necessarios para dar continuidade & producéo. Tal estratégia de
industrializacdo proporcionou a caracteristica da economia sul-coreana
ser “voltada para fora”.

O Estado desenvolvimentista comprometido em assegurar o rapido
desenvolvimento econdmico foi o protagonista da trajetéria industrial
seguida pelo pais que condicionou a formacéao de grandes conglomerados
industriais como atores dos planos estabelecidos. Os chaebol contaram
com 0 apoio e protecdo exclusivos do governo que ajudou a impulsionar
0 crescimento econdmico rapido por meio do acesso monopolistico aos
recursos. O governo deu-lhes o direito de se envolver em alguns setores
de forma continua através de diversos instrumentos que convergiam ao
seu favor. Durante a formacdo do complexo industrial, o governo e os
chaebol dominaram o cenario econdmico do pais ao cooperarem
estreitamente com base em interesses congruentes. Por meio de seu
acesso ao capital, o Estado estava em uma posicdo para orquestrar as
atividades dos chaebol, ao mesmo tempo, o governo era dependente dos
chaebol para atingir o seu objetivo de transformacéo e desenvolvimento
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industrial. Os chaebol foram os principais instrumentos do governo de
captacdo de tecnologia externa e sua ultradiversificacdo e economias de
escopo facilitaram a internalizagdo de tecnologia. Além disso, os
conglomerados puderam atuar com elevado grau de endividamento, o que
foi provido pelos bancos estatais.

O crescimento econdmico foi acompanhado por uma crescente
dependéncia do capital externo que marcou o modelo de desenvolvimento
econdmico seguido nos planos. Os empréstimos externos foram a
principal fonte dos recursos utilizados para dar sequéncia aos planos.
Desta forma, o Estado foi o principal tomador e distribuidor de tais
recursos sendo que o mesmo foi capaz de canalizar os empréstimos para
o0s setores de infraestrutura e outras empresas estatais. A entrada de IDE
foi restringida para proteger a indUstria, uma vez que o governo temia que
a economia fosse dominada por empresas estrangeiras e, aqueles que se
inseriram no mercado interno, estavam sujeitos a uma série de obrigacdes,
como empregar contetido nacional, transferir tecnologia e contribuir com
as exportacGes. Durante os anos que o IDE foi coibido, o governo
promoveu a transferéncia de tecnologia pela importacdo de bens de
capital e realizando engenharia reversa.

Durante a crise da divida, o pais foi privilegiado em adquirir
empréstimos com juros baixos de organizacdes internacionais, para tanto
teve que seguir as suas recomendacOes de politicas contracionistas. O
governo ndo abandonou seus planos de desenvolvimento no periodo e
ainda intensificou os esforcos para acompanhar o novo paradigma
industrial que se instaurava internacionalmente. Nestes termos, buscou-
se um equilibrio entre as politicas macroecondmicas e as politicas
industriais. Assim, a Coreia do Sul passou para uma nova fase, porém sem
uma drastica ruptura como observado nos paises latino-americanos.

A entrada de capital externo na forma de IDE na indUstria somente
foi permitida com a abertura econdmica iniciada em meados da década de
1980. Nesse periodo a industria doméstica ja estava constituida e em
condicBes de competir com as empresas estrangeiras. Desta forma, nesse
periodo também foi observado um movimento consistente das empresas
sul-coreanas para 0 mercado externo.

A abertura econdmica foi entendida como inevitavel. As
tradicionais relacBes comerciais e o contexto internacional impuseram
suas condi¢cBes cabendo a Coreia do Sul também aderir ao novo
paradigma. Entretanto, essa abertura foi gradual no sentido de que os
IDEs entrante e emissor foram regulamentados e somente totalmente
liberados no final da década de 1990. Com a valorizagdo do Won, o
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aumento dos custos do trabalho doméstico e o superavit no Balanco de
Pagamentos, 0 governo tornou-se mais proativo a emissdo de IDE no final
dos anos 1980. Desta forma, as indlstrias intensivas em trabalho
realocaram sua producdo em paises onde 0s custos eram mais baixos,
sobretudo, naqueles de sua regido.

A promogdo das exportagdes e a busca por custos de producdo
menores sempre estiveram entre as motivagoes das ETNs. Além disso,
nos ultimos anos também notou-se a busca pela melhoria da
competitividade com investimentos em setores de maior contetdo
tecnolégico. Os paises do sudeste asiatico estdo entre os principais
destinos do IDCE, mas quando se trata de investimentos industriais 0s
recursos tomam mercados diversos que incluem EUA, Brasil e alguns
paises europeus. E possivel identificar um consistente apoio
governamental & internacionalizacio das empresas que envolvem desde
empréstimos financeiros a auxilios institucionais e informativos.

Referente aos impactos macroeconémicos do IDCE verificou-se
gue as politicas a respeito dos capitais enviados ao exterior deram
resultados satisfatérios, uma vez que ha crescimento da entrada de juros
e dividendos relacionados ao IDCE, aumento da produtividade interna e
expansdo das exportaces. Ademais, a Coreia do Sul pode ser considerada
um dos paises que mais rapidamente avancou no IDP, encontrando-se no
guarto estagio. Em tempo, entende-se que a evolucgao do IDCE é resultado
da forma com que o processo de industrializa¢do foi conduzido.
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6. TRAJETORIAS DE DESENVOLVIMENTO DISTINTAS:
BRASIL E COREIA DO SUL

Os paises de industrializacdo recente sdo comumente analisados na
literatura. O fato de a Coreia do Sul ser um dos paises com melhor
desempenho dentro de tal grupo estimula a comparagdo com outras
economias que parecem ndo terem 0 mesmo éxito. As primeiras
semelhancgas com o Brasil aparecem no seu processo de industrializacéo,
em que ambos iniciaram no momento em que o0s paises desenvolvidos ja
estavam na segunda Revolucdo Industrial. Ndo obstante, o Brasil
comecgou a seguir uma orientagdo industrial no comego do século XX,
enguanto que na Coreia do Sul somente foi vista apds 1948.

Neste capitulo as trajetérias de desenvolvimento econdmico
seguidas pelo Brasil e pela Coreia do Sul sdo colocadas lado a lado com
0 intuito de fazer uma comparacdo sobre o processo de
internacionalizacdo dos dois paises focando nos fatores anteriormente
analisados no quarto e no quinto capitulo. Entende-se que a condugéo do
processo de industrializagdo adotado por ambos construiu trajetorias de
desenvolvimento distintas e que essas foram determinantes na insercéo
internacional. Sendo assim, o estudo inicia com as diferengas e
semelhancas na industrializacdo, em seguida é observada a trajetéria de
internacionalizacdo dos dois paises e, por Gltimo, o desempenho dos
investimentos emitidos.

6.1 DIFERENCAS E SEMELHANCAS NO PROCESSO DE
INDUSTRIALIZACAO E O CAPITAL EXTERNO

A caracteristica primordial que define tanto a trajetéria de
desenvolvimento econdmico brasileira como a sul-coreana e, igualmente,
a do grupo de paises periféricos que iniciaram seu processo de
industrializacdo tardiamente, foi a forte conducdo e coordenacdo do
Estado até a década de 1980. Considera-se que o Estado brasileiro e o
Estado sul-coreano lideraram o processo industrial empenhando
estratégias de desenvolvimento ao longo do tempo. Cabe, porém,
argumentar que a sua articulagdo com os atores internos e externos ao
processo consiste na diferenca mais relevante de andlise.

E possivel observar uma série de acdes governamentais que deram
capacidade de consolidagdo do processo industrial. Desde o inicio coube
aos dois Estados utilizar um conjunto de instrumentos, tais como, politica
de crédito com taxa de juros e prazos especiais, incentivos tributarios e
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tarifarios, regulamentos referentes as reservas de mercado e remessas
financeiras, licencas de importacdo e incentivos a exportacdo e as
atividades de P&D, no caso da Coreia do Sul, além de elencar uma
sequéncia de prioridades setoriais em planos de desenvolvimento e
escolher as empresas que receberiam suporte diferenciado.

Durante os anos da Il Guerra Mundial, a industria brasileira
intensificou a utilizacdo de sua capacidade instalada e aprofundou o
processo de substituicdo de importacdes. Até a década de 1960 o Brasil
ja havia passado por alguns planos econémicos focados na substituicdo
de importacdes, entre eles o Plano de Metas que foi responsavel por dar
0 primeiro passo na construcdo da industria de bens de capitais. O
desenvolvimento econdmico marcado por caracteristicas nacionalistas,
até meados de 1950, impediu a internacionalizacdo do mercado interno
brasileiro. O direcionamento da industrializagdo pelo Plano de Metas se
deu a custa da garantia de rentabilidade futura aos oligopdlios
internacionais. Assim, a incorporacdo da poupanca externa foi vital ao
éxito do Plano, pois o governo ndo detinha recursos para financiamento e
as receitas de exportacdo do café declinavam. A politica econbmica
concedeu estimulos aos investimentos privados orientados aos setores
contemplados pelo Plano.

Nos anos pos-guerra a Coreia do Sul elegeu seu primeiro governo,
0 qual comegou a pensar no desenvolvimento interno do pais, porém o
primeiro plano estratégico ocorreu somente em 1962. O primeiro PQDE
seguiu uma industrializacdo por substituicdo de importacdes e focou nas
industrias de base. O Plano valeu-se da ajuda estrangeira na forma de
empréstimos publicos e comerciais. Os capitais externos comecaram a
entrar no pais em 1959 sendo facilitados pela ocupacdo norte-americana.
Durante os anos de 1950 a 1962 o crescimento médio do PIB sul-coreano
foi de 4,9%, enquanto que o brasileiro foi de 6,9%.

Durante a década de 1960, as ETNs continuaram explorando o
mercado interno brasileiro. Tais empresas se concentravam nos setores
mais dindmicos da producdo econdmica em termos de tecnologia e mao
de obra qualificada. O crescimento da competicdo doméstica refletiu
positivamente nas exportacbes das empresas brasileiras, porém, na
mesma intensidade aumentavam as importac6es das filiais. Na Coreia do
Sul a implantacéo do segundo PQDE instituiu uma mudanca na l6gica da
producdo que passou a ser orientada para as exportacdes, que tiveram um
crescimento médio de 39%. Nesse sentido, os empréstimos internacionais
foram essenciais para a viabilizacdo de tal estratégia.

O apadrinhamento norte-americano da industrializacdo da Coreia
do Sul pode ser considerado um fator com elevado peso contributivo,
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porém, ndo determinante. De fato, a generosa ajuda financeira nos
momentos de crise e 0s recursos intangiveis obtidos com o facil acesso
dos pesquisadores sul-coreano as universidades e ao mercado dos EUA
ndo podem ser isolados, nem tampouco subvalorizados. Contudo,
entende-se que o fator com maior peso no agregado de fatores que
contribuiram para o desempenho sul-coreano foi a rigida conducéo da
politica industrial pelo Estado. Gray (2013) argumenta que 0 montante de
recursos de origem norte-americana recebido pelo governo da Coreia do
Sul ndo foi suficiente para que este acatasse todas as suas exigéncias de
contrapartida. Por exemplo, de acordo as recomendacdes do governo dos
EUA, as empresas sul-coreanas deveriam manter-se entre pequenos e
médios portes e nunca chegar ao nivel de conglomerados como o0s
chaebol.

A principal caracteristica que diferencia o processo industrial
seguido pelo Brasil daquele implantado pela Coreia do Sul, e ja
vastamente tratada na literatura, é a estratégia de industrializacdo adotada
pelo Estado dos dois paises. Enquanto o primeiro teve uma
industrializago por substituicdo de importacdes (ISI), o segundo orientou
sua industrializacdo para as exportacdes (IOE). Tais estratégias séo
responsaveis por alterar as suas trajetorias de desenvolvimento e tém
implicagdes fundamentais no modo como esses paises realizaram sua
insercdo internacional. Tém-se 0s seguintes apontamentos sobre a
diferenca dessas politicas:

i)Na Coreia do Sul a IOE foi combinada com a ISI de modo que as
empresas receberam subsidios governamentais e protecdo dos mercados
domeésticos. No Brasil, a ISI ndo foi acompanhada pela IOE, tampouco
por medidas de incentivo & melhoria da eficiéncia da produgdo doméstica.

ii) O mercado consumidor da IOE é o mercado externo, deste
modo, cabe ao produtor ficar atento as alteracfes na demanda e ao
comportamento dos concorrentes internacionais. Uma mudanga no
paradigma tecnoldgico sera mais facilmente absorvida pelo pais que atua
no ambiente externo. A ISI atende o mercado interno e, por mais que o
pais tenha de comercializar com outros paises, a concorréncia € menor.
Nesse sentido, é possivel ver o esfor¢o do governo sul-coreano em manter
a atualizacdo tecnoldgica na producdo, o que por sua vez néo foi visto no
Brasil, cuja producdo empregou tecnologias em grande monta sem
obrigatoriedade privada de atualizacdo diante de marco regulatério
protecionista.

iii) A IOE ajudou na superacdo da restricdo de divisas sem valer-
se excessivamente do endividamento externo. A Coreia do Sul usou as
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divisas oriundas das exportacBes para importar 0s produtos necessarios a
continuidade da industrializacdo. No Brasil, a medida que o processo de
ISI se aprofundava, aumentava também a dependéncia do setor externo
em relagdo aos bens de capitais, entretanto, sem a contrapartida das
receitas de exportacao.

iv) Desde o0s anos 1960, as exportagcGes sul-coreanas foram
compostas na maioria por bens manufaturados. Enquanto tais bens eram
de baixa intensidade tecnoldgica o déficit comercial do pais ficava
acentuado, com o desenvolvimento industrial as exportacfes
concentraram bens manufaturados de alta e média-alta intensidade
tecnologia, garantindo a diminui¢do do déficit. O principal produto de
exportacdo brasileiro por muitos anos foi o café, mesmo apds anos de
industrializacdo. A grande abundancia de recursos naturais do pais o
levou a ser um exportador tradicional de bens primarios, assim, a
combinacdo de ISI e exportacdo de produtos primarios fez o Brasil sofrer
com a deterioracdo dos termos de troca.

Na Coreia do Sul os subsidios foram concedidos mediante controle
do governo de modo que as empresas ineficientes e com desempenho
exportador insatisfatério perdiam o beneficio. Deste modo, a estratégia de
catching up tecnoldgico e desenvolvimento capitalista seguiram medidas
de gestdo de privilégios que ndo resultaram em desestabilizagdo politica.
Os incentivos foram deliberadamente oferecidos pelo governo aos
chaebol em troca de eficiéncia e metas de exportacdo. A acdo do Estado
ndao pode ser contesta, pois ndo havia uma classe intermediaria na
sociedade com capacidade de reacdo. Provavelmente, tal homogeneidade
seja resultante da reforma agraria. No Brasil os incentivos foram
recebidos pelas empresas sem estarem sujeitas a controles de
desempenho, isto porque a implantacdo das politicas industriais foi
incompativel com a configuracdo do poder politico. Os divergentes
interesses das poderosas oligarquias rurais, da elite industrial e da
populacdo romperam com o avango de politicas industriais e sociais mais
efetivas.

O crescimento econdmico brasileiro p6s-1968 ndo encontrou
respaldo no sistema financeiro nacional e, considerando o cenéario de
liquidez internacional, a crise da divida externa cresceu. Durante tais
acontecimentos, o padrdo de producdo mundial se transformava. Por sua
vez, a promogdo do P&D esteve na agenda industrial da Coreia do Sul
desde o segundo PQDE, mas se intensificou na década de 1970 com o
Plano de Promocéo das Industrias Quimica e Pesada. O Plano sul-coreano
contou com fortes empréstimos externos, sendo que o IDE representava
apenas 3,2% do total do capital externo na economia, o que dava liberdade
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para 0 governo alocar tais recursos conforme seus objetivos. O governo
sul-coreano investiu fortemente na criagcdo de capacidade tecnoldgica e
no acompanhamento do aprimoramento tecnolégico. Ao longo do seu
processo industrial, 0 governo interviu diretamente na esfera tecnoldgica
buscando oferecer incentivos para adog¢do de tecnologia de ponta e
promover a criagdo de empresas de base tecnoldgica que se tornassem
competitivas no mercado externo. Os investimentos em C&T e em
educacdo foram muito menores no Brasil. A auséncia de controle das
politicas tecnoldgicas impediu que as empresas seguissem por esse
caminho.

Relativamente no mesmo periodo do PIQP, o governo brasileiro
langou o Il PND que possuia metas semelhantes a das sul-coreanas, tais
como o fortalecimento da industria pesada, o aprofundamento das
relagBes econdmicas externas com a diversificacdo da pauta exportadora,
investimentos em capacitacdo tecnoldgica e exigéncias de transferéncia
tecnoldgica as ETNs. Entretanto, poucas metas foram atingidas pelo
Plano. Contraditoriamente, a entrada de IDE aumentou, como também, o
privilégio de acesso ao mercado e a garantia de rentabilidade. Cabe
destacar que desde o inicio de 1970 a indstria constitui o setor com maior
participacdo no PIB na Coreia do Sul. O valor adicionado industrial tem
diminuido desde a década de 1980.

Os choques externos da década de 1970 agravaram oS
desequilibrios internos nas economias sul-coreana e brasileira. O governo
da Coreia do Sul adotou politicas monetarias e fiscais fortemente
contracionistas. Tal reacdo imediata possibilitou a obtencdo de
empréstimos externos para conter a crise. Os paises como o Brasil que
delongaram a reagir ndo tiveram tal beneficio.

No campo industrial sul-coreano, a passagem para a década de
1980 se deu com o aprofundamento dos investimentos nas industrias
pesada e quimica e a internalizacdo do desenvolvimento em ciéncia e
tecnologia. Em relacdo ao capital externo recebido, 90% se referiam aos
empréstimos publico e comercial até 1981. O governo reduziu as
restricdes quanto a entrada de IDE com o objetivo de estimular a
aquisicdo de tecnologia por meio deles, assim a entrada desses
investimentos se expandiu fortemente e os empréstimos cairam.

Sobre o envolvimento do capital externo com a estrutura
tecnoldgica dos dois paises em 1980, Carneiro (2002, p. 70) elucida:

O confronto do Brasil com a Coreia mostra uma
industria muito mais complexa e estruturada na
economia brasileira. O Unico item no qual a
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indUstria coreana é superior refere-se & magnitude
do pessoal técnico-cientifico empregado pelas
empresas, 0 que certamente refletia a menor
presenca de empresas estrangeiras nessa economia.
[...] uma participagdo muito grande das filiais
estrangeiras no caso brasileiro e, mais que isso,
concentrada nos ramos de maior sofisticacdo
tecnoldgica: maquina ferramenta e material
elétrico. Na Coreia sdo amplamente predominantes
as empresas nacionais com alguma forma de
colaboragdo estrangeira, inexistindo um sistema de
filiais de empresas estrangeiras.

Entende-se que até o final da década de 1970 ambos os paises
possuiam mais semelhancas econdmicas que diferencas. Tanto o Brasil
guanto a Coreia do Sul vinham de uma trajetéria de crescimento acelerado
e estavam completando seu complexo industrial. Ndo obstante, deve-se
considerar a importancia que o capital externo teve nos dois paises, sendo
o0 Brasil dependente do IDE e a Coreia do Sul dos empréstimos publicos
e comerciais. Além disso, nota-se que a Coreia do Sul vinha investindo
em ciéncia e tecnologia hd mais de uma década. A razao entre a divida
externa e o PIB da Coreia do Sul chegou ao patamar maximo de 56% em
1985 e passou para 18% em 1989, na mesma base de comparagéo, no
Brasil tal indicador passou de 46% para 23%. Tais pontos sdo
determinantes na superacdo da crise de 1980, a qual é chamada por
Coutinho (1999) como “o grande divisor de dguas” entre os dois paises.

Coutinho (1999) assinala que a emergéncia de um novo paradigma
organizacional, a difusdo das tecnologias de informacdo, baseadas na
microeletronica, e a globalizacdo financeira marcaram a evolugdo do
capitalismo a partir dos anos 1980. Assim, a forma com que cada pais
respondeu a esses acontecimentos condicionou os seus desempenhos nos
anos seguintes. No caso do Brasil, as grandes transformagdes
tecnoldgicas e financeiras o atingiram desfavoravelmente devido a quatro
razdes: i) a taxa de juros abusiva cobrada pelo FED entre 1979 e 1982
culminou na crise da divida. A politica norte-americana seguia a légica
de beneficiar os bons desempenhos e punir os demais; ii) a crise da divida
resultou na desorganizacdo das financas publicas, a qual levou a
instabilidade inflacionaria e ao afastamento dos investimentos externos;
iii) em decorréncia da diminui¢do dos investimentos e do dificil acesso
das exportaces brasileiras aos mercados desenvolvidos, a economia
brasileira perdeu dinamismo nao se adaptando as mudancas tecnoldgicas
e organizacionais; e, iv) o Brasil ficou afastado das relagbes comerciais
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gue se formavam com a constituicdo de blocos comerciais regionais,
especialmente com a intensificacdo do comércio intra-industria e
intrafirma. Considerando todos esses empecilhos, o Estado brasileiro foi
incapaz de coordenar e formular politicas para o surgimento de um
complexo microeletrénico.

Na Coreia do Sul, por sua vez, o desfecho da crise dos anos 1980
conduziu a um caminho mais produtivo e divergente. Canuto (1994) e
Coutinho (1999) apontam que a alianga estratégia com o Japéo foi crucial
ndo somente para a superacao da crise, como também, para o processo de
catching up. Primeiro, a Coreia do Sul conseguiu a ajuda de bancos
japoneses para reciclar seus passivos externos. Segundo, o governo sul-
coreano estimulou suas empresas a buscar parcerias com empresas
japonesas do ramo da microeletrénica oferecendo-lhes mdo de obra
qualificada para a producdo. Nesse sentido, as empresas sul-coreanas
adquiriram fabricas no Japdo para acelerar o processo de aprendizado e
contrataram engenheiros japoneses para transmitir os seus conhecimentos
tacitos. E importante notar que o discurso principal do quinto e do sexto
PQDE foi a liberaliza¢do da economia, ndo obstante, o Estado continuou
conduzindo as prioridades do desenvolvimento, porém dando maior
espaco de decisdo para as empresas. Segundo Coutinho (1999, p. 367), “o
grande objetivo, explicitado claramente no 6° Plano, era preparar a
economia industrial coreana para aproximar-se da fronteira tecnoldgica
em pleno movimento, saltando da segunda para a terceira revolugdo
industrial, isto €, para o clube restrito das economias avancadas”.

Cabe observar que o foco principal da politica de exportacées sul-
coreana durante os anos 1980 foi o mercado dos EUA, desta forma,
valendo-se do seu status privilegiado, pode obter superdvit comercial
crescente com tal pais de modo que o excedente foi utilizado para cobrir
o0 déficit com o Japdo (COUTINHO, 1999).

Nesse interim, em 1986 a Coreia do Sul ja havia superado a crise,
apresentou crescimento econdmico, estabilidade de precos e superavit no
Balanco de Pagamentos. No final da década, diversos requisitos de
desempenho impostos as ETNSs, tais como exportacOes, conteido local e
transferéncia de tecnologia, foram abolidos. No Brasil, evidenciaram-se
esforcos mais efetivos na direcdo dos investimentos em ciéncia e
tecnologia. As exportacdes foram importantes na década de 1980 atuando
como fator compensatorio do mercado interno instavel e avangando nos
produtos manufaturados. Ainda assim ndo foi suficiente para a
recuperacdo da capacidade de financiamento do governo que esteve
envolvido no combate & inflagéo.
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Ademais, o IDE recebido teve comportamento diferente nos dois
paises contribuindo para agravar a crise nos anos 1980. Enquanto que na
Coreia do Sul, o IDE intensificou sua entrada em resposta as medidas
iniciais de liberalizacdo do mercado e a rapida recuperacdo econémica,
no Brasil o IDE desacelera em consequéncia da instabilidade interna,
além de repassar os precos acima da inflacdo e aumentar a remessa de
lucros. Tal desfalque se torna pior quando observado que a entrada de
IDE no Brasil representava 12% do seu PIB na segunda metade da década
de 1980, ao passo que para a Coreia do Sul apenas 2%.

O governo sul-coreano procurou atrair a IDE para setores de
tecnologia avancada e, para ter acesso as novas tecnologias, promoviam
a subcontratacdo de empresas locais e a obrigatoriedade da transferéncia
tecnoldgica. Por sua vez, embora o governo brasileiro pudesse considerar
o crescimento do IDE como meio de acesso as novas tecnologias, nao
adotou critérios de seletividade e condicionalidade. Nota-se pela Figura
6.1 que o estoque de IDE recebido pelo Brasil é expressivamente maior
que aquele recebido pela Coreia do Sul. Apesar disso, a entrada de IDE
na economia sul-coreana teve grande expansdao com as medidas para
liberalizar a economia, durante a década de 1980 o fluxo recebido de IDE
cresceu 79%, enquanto que no Brasil o fluxo caiu 6%.

Figura 6.1 — Estoque de IDE recebido e a participagdo no PIB, Brasil e Coreia do
Sul, 1980-2012
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Fonte: UNCTADStat, 2014.

A parte 0s méritos que condicionaram a superacdo da crise de
1980, o resultado foi que a Coreia do Sul logrou uma rapida recuperagédo
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mesmo tendo obtido altos niveis de endividamento. Tal facanha
proporcionou ao pais a capacidade de manter seus planos de
desenvolvimento, enquanto que o Brasil os abandonou e direcionou 0s
esforcos aos planos de estabilizag&o.

A década seguinte a crise da divida marca a intensificacdo da
liberalizagdo econdmica, que no Brasil a combinagdo desse cenario com
a adocdo de politicas macroecondmicas de cunho ortodoxo resultou na
perda de elos da cadeia produtiva e na diminuicdo da capacidade
tecnoldgica. Mesmo tendo realizado a modernizacao e a reestruturacao da
producdo industrial estimulado pela pressdo concorrencial estrangeira
apos a liberalizagdo, a melhora nas condigBes macroecondmicas e a
ampliacdo dos investimentos e das exportacfes, o Brasil deixou para tras
a possibilidade de catching up devido a sua fraca base tecnoldgica e
inserc&o internacional.

O Estado brasileiro adotou politicas de desnacionalizacdo do
sistema financeiro, privatizacdo das grandes empresas nacionais e
estabilizacdo da moeda, gerando uma forte desregulamentacao na entrada
de capitais. As empresas nacionais que ja vinham de um longo periodo
operando com capacidade ociosa e com plantas produtivas defasadas
entraram em conflito com a concorréncia internacional. Contudo, alguns
setores foram beneficiados pelas privatizacdes e abertura comercial, pois
puderam atualizar suas estruturas e realizar uma modernizacdo
tecnologica. O saldo liquido das transformacdes da década de 1990 pode
ser traduzida na expansao do coeficiente de importacdo nos setores mais
intensivos em tecnologia sem contrapartida do coeficiente exportado, o
gue gerou um déficit estrutural na economia brasileira.

Por sua vez, embora o governo sul-coreano tenha sofrido a
imposicdo da globalizacdo econémica, tal adaptacdo foi realizada com
liberalizacdo gradativa do IDE e com manutencdo das politicas de
desenvolvimento industrial. Além disso, a economia da Coreia do Sul
estava melhor estruturada de modo que conseguiu acompanhar as
transformacdes inovativas da producéo internacional. E possivel notar
que o IDE recebido tem um crescimento mais expressivo no final da
década de 1990. Contudo, tais capitais externos se depararam com uma
estrutura produtiva ja constituida e em condi¢cbes de competicdo no
mercado doméstico.

Segundo Palma (2009 apud IEDI, 2011), o Brasil, assim como 0s
outros paises da América Latina, ficou preso na armadilha de suas
vantagens comparativas tradicionais de modo que ndo promoveu a
modernizacdo da sua capacidade produtiva doméstica em termos de
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melhoramento das vantagens comparativas e da capacidade exportadora
na producdo de bens com maior valor agregado. Por sua vez, as empresas
da Coreia do Sul foram capazes de se adequar ao padrdo da demanda
internacional em sucessiva transformacdo diversificando sua estrutura
produtiva para alcancar a fronteira tecnoldgica. O autor ilustra os dois
casos com o exemplo da cadeia do ferro e do ago e maquinas. “Enquanto
a Coreia do Sul transformou suas exportaces iniciais de minério de ferro
em aco e posteriormente em maquinas, o Brasil continua exportando
minério em uma muito maior quantidade do que exporta ago” (IEDI,
2011, p. 45). Tal diferenciacdo fica mais evidente ao observar a
composicdo da pauta exportadora sul-coreana, que é composta quase
completamente por produtos manufaturados, e a brasileira, que ndo passa
de 60% de produtos manufaturados.

Nos anos p6s-2000 as diferencas j& estavam consolidadas. O
governo brasileiro retomou as politicas industriais, contudo, ndo teve
éxito de implantagdo nos primeiros anos devido ao ambiente internacional
instavel. A Coreia do Sul parece ter absorvido mais 0s impactos da crise
de asiatica, evidentemente, e da crise financeira de 2008, uma vez que sua
economia depende significativamente do mercado externo. Porém, nédo
identificou-se grandes abalos a sua estrutura produtiva e insercdo externa.
De fato, a ultima crise internacional clarificou as potencialidades da
integracdo Sul-Sul para ambos os paises?’.

Conforme os dados contidos no Quadro 6.1 é possivel analisar o
desempenho econdmico do Brasil e da Coreia do Sul quantitativamente.
As principais varidveis macroecondmicas dispostas em proximidade
comparam as duas economias de acordo com momentos politico-
econdmicos semelhantes.

"Ainda ha dois fatores alheios as politicas industrial e externa que
também podem ter influenciado na trajetoria de desenvolvimento dos dois paises.
O primeiro se refere a extensdo geografica, a area do Brasil corresponde,
aproximadamente, a 85 vezes a area da Coreia do Sul, e sua populagdo €é 4 vezes
maior. O fato de o Brasil ter um mercado consumidor interno amplo é muitas
vezes tratado como justificativa para a baixa inser¢do internacional. O segundo
fator refere-se as idiossincrasias da populacédo brasileiras versus a populacéo sul-
coreana. Ha alguns estudos que diferenciam o melhor desempenho no trabalho
do povo sul-coreano devido a psyche han, uma propriedade cultural que explica
0 seu comportamento, especialmente, emocional.
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Quadro 6.1 — Desempenho econdémico comparado, Brasil e Coreia do Sul,
periodos de 1950 a 2012, em %

BRASIL
. Fluxo
Perio Momento politico-econdmico? Crese Plclz pitea: Agro Indus- Servigos® FBCF/ IPC? eD;;gg:a/ IDEr/  IDEr
do P piBt SIS g 905" pig3 Y opiBz (US$
(US$) PIB mil)?
50-62 Plano de Metas 6,9 21 28 51 15 0 0 0 -
Crise politica e reformas sob o
63-67 governo do gen. Castelo Branco 3.2 5 % 52 %0 0 0 )
gg-74  Milagreecondmico”sobauge 1,0 ges 15 37 51 20 0 11 0 738
do regime autoritario
750 [IPND.conclusiodabaseda g5 445 13 40 49 23 0 18 9 1820
indlstria pesada
gl.g3  ocessoprovocadapelo o 663 1 49 50 22 111 32 10 2321
chogue da crise da divida’
Crescimento irregular com
84-89 inflacdo alta, stop 'n go, pré e 45 1.753 10 41 49 22 331 36 12 1.390
pds Plano Cruzado
Recessao decorrente dos planos
90-93  fracassados, Collor I e Il, com -13 2507 6 32 62 19 1237 24 12 1.361
inicio de abertura
Estabilizacdo com Plano Real,
94-98 juros altos e cambio valorizado 3,6 4731 6 28 66 18 34 15 9 13.039
9909  Crisecambial erecuperagdo 43 554 g 7 gg 16 6 31 18 30.679
precaria
01-02 Desaceleragéo 0,6 2976 6 27 67 17 8 31 21 19.524
03-08 _ Crescimento, 31 5499 6 29 65 17 6 11 22 23637
internacionalizagdo
09-12 Des""ce'e”"fg‘é'E"‘em“do 18 10819 5 27 67 19 5 -3 29 51507
COREIA DO SUL
o Fluxo
o PIB per . Divida
Pgno Momento politico-econdmico* Crescl capita Agg" I”dL.JSS' Servicos® FBCFS/ IPC?  externa/ IDEHQ IDEr
o PIB ) tria! PIB s PIBZ (US$
(US$) PIB mil)?
50-62 Periodo S. Rhee 4,9 0 0 0 13 0 4 0 -
12 arrancada sob governo do
63-71 gen. Park 8,8 296 45 33 22 20 0 14 0 54
7075 Vfesedaindustrializagio  gq 454 g5 37 28 25 0 34 0 127
pesada
22fase e concluséo da base
76-79 pesada da indUstria, fimda"era 10,6 1.281 29 41 30 30 0 33 0 120
Park"
go-gy ~ Recessdolestagnacdoapds 4, yg76 o1 47 32 30 16 49 2 59
queda de Park e crise da divida
Drive exportador, integracdo
83-87 econdmica com Japéo e 10,2 2643 16 49 35 29 3 48 2 298
upgrade industrial
Transicdo para economia
88-93 baseada nos complexos 78 6645 11 53 36 35 7 18 2 903
eletronicos e automobilisticos
Expanséo com abertura
94-97  financeira e internacionalizagdo 7,5 11559 8 56 36 37 5 24 3 1.939
dos chaebol
Crise cambial e recuperagéo
98-00 promissora 2,0 9.852 7 55 38 30 2 33 8 8.010
01-03 Recuperagdo 52 12385 6 55 39 29 3 23 11 3.149
08-12  Crise financeira e desaceleracdo 2,3  20.728 4 54 42 28 3 37 12 10.083
Fonte: 'Coutinho (1999); 2UNCTADStat, 2014. *IPEADATA, 2014; “Banco

Central do Brasil, 2014; *World Bank Database, 2014; 8Asian Economic Institute,
2014. Elaboragdo prdpria.
Nota: Dados brutos no Anexo.
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Por fim, faz-se necessario sublinhar os dois fatores que
diferenciam as trajetorias de desenvolvimento seguidas pelo Brasil e pela
Coreia do Sul, as quais tiveram no Estado o papel de construtor desse
roteiro. Um primeiro fator que merece destaque é a forma de insercéo
comercial e de entrada de investimentos referente a relacdo com os paises
desenvolvidos. A orientacdo exportadora da Coreia do Sul foi inevitavel
devido ao seu pequeno mercado interno e a auséncia de agroindustrias e
industrias extrativas com potencial competitivo capaz de auferir uma boa
quantidade de divisas. A “solucdo natural” foi a exportacdo de
manufaturas para dar sustentacdo cambial ao processo de industrializagdo
dependente de importacdo de bens de capital e de bens intermediarios.
Para tanto, o pais beneficiou-se da sua relacdo privilegiada com os EUA
para adentrar em seu mercado. Assim sendo, a Coreia do Sul buscou
organizar os setores manufatureiros para a exportagdo de modo que 0s
mesmos foram sendo aprimorados tecnologicamente ao longo dos anos
(COUTINHO, 1999).

O segundo fator igualmente importante foi o tratamento dado pelo
Estado sul-coreano ao capital privado, conforme aponta Coutinho (1999).
Nota-se que nos anos inicias de constituicdo da indUstria, havia um baixo
interesso do capital internacional pela Coreia do Sul que pode ser
atribuido ao estreito mercado interno e as diferengas culturais. Por outro
lado, foi-se formando grupos econémicos fortificados pelas politicas
governamentais. Desta forma, os chaebol tiveram papel singular em levar
adiante os planos de rapido desenvolvimento da industria pesada
beneficiando-se de diversos incentivos. Em troca eles eram pressionados
a apresentar resultados imediatos, desempenho exportador e aprendizado
tecnoldgico. Um ponto importante é o instrumento usado pelo Estado que
permitiu que as empresas trabalhassem com altas taxas de alavancagem.
Na Coreia do Sul os bancos comerciais permaneceram estatizados, o que
possibilitava que 0s grupos empresariais aumentassem continuamente
seus niveis de endividamento. Em suma, “disciplina e coordenagdo foram
sendo reforcadas na relacdo entre o governo Park e o setor privado,
estreitando-se ainda mais a solidez dos vinculos em torno as empresas
mais eficientes, configurando-se uma fortissima articulacdo entre Estado
e capital privado nacional” (AMSDEN, 1989 apud COUTINHO, 1999, p.
359).

Um cenério antagdnico é identificado na trajetdria brasileira de
industrializacdo. Primeiro, os fatores que levaram & orientagdo
exportadora da Coreia do Sul ser uma “solu¢do natural” nfo sdo
observados no caso brasileiro, mais que isso, sdo opostos — mercado
interno amplo e abundéncia de recursos naturais. O tamanho do mercado
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interno e as relagdes histéricas com o capital estrangeiro também séao
colocados por Coutinho (1999) como os fatores que condicionaram o
Brasil a atrair IDE norte-americano e europeu nas fases de
industrializacdo pesada. Desde o Plano de Metas criou-se uma tradigdo
em combinar IDE nos setores mais avancados da inddstria com
fornecedores nacionais de insumos e matérias-primas. O governo
brasileiro atuou até certo ponto na tentativa de manter a protecdo da
industria, porém foi pressionado por exigéncias de garantias de
rentabilidade por parte das ETNs. Desta forma, o capital estrangeiro foi
fortemente pré-ciclico valendo-se das aberturas nos planos econémicos.
Além disso, as empresas nacionais ndo puderam contar com um sistema
bancério privado em convergéncia com 0s mesmos objetivos. Este estava
limitado ao crédito comercial de curto prazo para o capital de giro, ficando
a cargo dos bancos publicos (BNDE e BB) a oferta de financiamentos
para investimentos. Como conclui o autor:

Os novos espagos econdmicos criados pelo
desdobramento da industrializagcdo brasileira
foram, assim, compartilhados — ficando o capital
privado nacional com a fatia menor e mais
dependente dos dois outros parceiros. Nao se criou
no Brasil, portanto, uma hegemonia do capital
nacional sobre o sistema industrial recém-criado —
um contraste flagrante com o caso da Coreia, onde
a etapa da industrializacdo pesada se confundiu
com a ascensdo e consolidagdo dos grandes
chaebol (COUTINHO, 1999, p. 360).

Tém-se, portanto, que o Estado esteve a frente da trajetoria de
desenvolvimento do Brasil e da Coreia do Sul. No entanto, a forma como
este coordenou os instrumentos de acdo e articulou os elementos que
executaram suas estratégias diverge nos dois casos e determinaram o
desempenho internacional de suas empresas.

6.2 A INTERNACIONALIZACAO BRASILEIRA E SUL-COREANA

Apos décadas de industrializacdo e de entrada de capital externo
na economia brasileira, os primeiros fluxos de IDBE somente foram
vistos em meados da década de 1960. Atribui-se o comego dos
investimentos somente a partir de tal periodo a falta de incentivos para o
empreendimento, considerando o mercado doméstico amplo e a auséncia
de apoio estadual. Os esfor¢os do setor publico em estimular a insercéo



270

externa brasileira tiveram inicio na década de 1960, na qual foi
estabelecida uma politica de promogéo das exportac6es. Essa politica ndo
ocasionou em uma transformacdo do modelo econdmico de modo que
manteve a logica do modelo de substituicdo de importagdes. Nota-se
também que as empresas brasileiras ndo tinham o mesmo padrdo de
producdo dos concorrentes internacionais e que os subsidios para ajudar
nesse sentido foram insuficientes.

Os resultados da politica brasileira de promocéo das exportacdes
foram vistos com o0 melhoramento da pauta de produtos exportados. Os
produtos manufaturados comecaram a ter maior participacdo e se
tornaram maioria em 1979. Ao mesmo tempo nota-se 0s primeiros passos
das empresas brasileiras rumo a internacionalizagdo. Durante a década de
1970 os investimentos externos estiveram centrados no setor financeiro e
na Petrobras.

Na Coreia do Sul, o governo coibiu a emissdo de investimentos
durante muitos anos, pois temia-se que houvesse desvio de investimentos
domeésticos para o exterior. Desta forma, os primeiros movimentos do
IDCE iniciaram no final da década de 1960 e estavam sujeitos a uma série
de restricdes, como contribuir com a politica de promocdo das
exportagdes e ndo reter grandes quantias no exterior. Em 1975 o governo
estabeleceu a exigéncia de autorizacdo prévia para investir no exterior.
No final da década o governo relaxou as exigéncias para o investimento,
uma vez que a economia estava carente de matérias-primas. Sendo assim,
0s investimentos pioneiros buscaram recursos naturais ndo existentes no
pais e mercados para diversificar as exportacoes.

Nos primeiros anos de 1980, 0 manejo do cdmbio pelo governo
brasileiro beneficiou as exportaces. Porém, entende-se que tal medida
n&o tinha a finalidade maior de melhorar a insercéo externa do Brasil, mas
de gerar divisas para o pagamento da divida. O fato é que o crescimento
das exportacOes incentivou algumas empresas a estabelecerem escritérios
de representacdo no exterior motivados pelas suas vantagens de
propriedade direcionadas aos mercados subdesenvolvidos. Outros
investimentos produtivos com maior intensidade ndo tiveram éxito, o qual
é atribuido ao despreparo das empresas em atuar no exterior. Ademais, o
mercado interno amplo ndo estimulava as empresas no investimento
externo, mas aquelas que sairam seguiram uma estratégia de busca de
mercado.

No mesmo periodo a internacionalizagdo sul-coreana avangava
impulsionada pela necessidade crescente de matérias-primas para dar
continuidade a produc&o. Para tanto, o governo aboliu algumas exigéncias
e deu inicio a criacdo das bases institucionais que envolviam o IDCE. O
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governo autorizou o investimento externo no setor industrial depois que
compreendeu que sua industria jA havia contraido as tecnologias
necessarias para a producdo, isto é, apds ter entendido que a industria
estava madura o suficiente para competir internacionalmente. Este € um
ponto que contrasta com os acontecimentos brasileiros.

A internacionalizacdo empregada como estratégia das empresas
brasileiras é reconhecida a partir de meados de 1980. Tanto os setores
internacionalizados quanto as estratégias usadas foram bem
diversificadas, contudo, o estoque investido ficou na casa dos US$ 50
bilhGes. O setor de autopecas foi 0 que avangou em maior medida nesse
estagio inicial e foi direcionado aos EUA e a Europa. Contudo, a
dificuldade das empresas de se adaptar as transformacdes industriais em
curso culminou na absorcdo dessas ETNs por empresas dos paises
desenvolvidos. Os casos de maior sucesso, por sua vez, foram vistos no
setor siderdrgico. No tocante ao destino do IDBE, os paises da América
Latina, sobretudo a Argentina, se mostraram os mais habituais.

A internacionalizacdo das empresas sul-coreanas passou a ser
encarada como necessaria por volta de 1986 por dois motivos principais:
i) buscar méo de obra mais barata, uma vez que a inddstria e a renda
nacional estavam crescendo; ii) necessidade de aprimoramento
tecnoldgico como plano de governo. Para esses dois objetivos os IDCEs
foram realizados nos paises vizinhos do Leste Asiatico e nos EUA,
respectivamente. Ademais, foi observada uma participagdo crescente da
industria como destino dos investimentos e em segmentos cada vez mais
sofisticados, 0 que evidencia as vantagens de propriedade das empresas
sul-coreanas.

Nos anos que antecedem a liberalizagdo econdmica, observa-se
gue as operacOes das fases iniciais da internacionalizacdo brasileira foram
feitas por ‘“ensaios e erros”, nas quais evidenciam-se estratégias
internacionais ndo fortalecidas por vantagens de propriedade ou de
localizagdo. Desta forma, é possivel classificar os éxitos da
internacionalizacdo nos setores que possuiam melhor estrutura produtiva
no contexto nacional e os fracassos ocorreram naqueles setores cuja
estrutura tecnoldgica e produtiva estava sendo transformada no contexto
mundial. Também notou-se que as empresas reagiram aos estimulos
inicias do governo introduzindo seus processos de internacionalizagéo.
No entanto, a interrupcdo desses incentivos estd relacionada com a
estagnacéo do estoque de IDBE até os anos 2000. Por sua vez, 0 processo
de internacionalizacdo da Coreia do Sul trilhou um caminho mais
condizente com a fase industrial na qual se encontrava, pois durante o
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periodo de consolidacdo da industria pesada e quimica, os investimentos
foram impedidos de desviarem-se para 0 mercado externo. Passada tal
fase, 0 governo percebeu a necessidade e a possibilidade que suas
empresas tinham de ultrapassar as fronteiras, o que também condizia com
as pressoes pela liberalizacdo econdmica.

Resgatando as considerac¢des de Canuto (1994a) e Coutinho (1999)
gue entendem que os desempenhos do Brasil e da Coreia do Sul durante
os percalgos dos anos 1980 os colocaram em caminhos divergentes, nota-
se que tal diferenca foi sentida também em termos de emisséo de IDE. O
fluxo de IDCE passou a crescer expressivamente a partir de 1985,
ultrapassando o IDBE, exibido na Figura 6.2. Este Gltimo somente voltou
a ser maior em 2004. Além disso, o IDCE esteve direcionado aos setores
tecnologicamente mais avangados, como o automobilistico e o eletrénico.

Figura 6.2 — Fluxo de emisséo de IDE, Brasil e Coreia do Sul, 1970-1989
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Fonte: UNCTADStat, 2014.

Deste modo, considerando 0s acontecimentos dos anos que
antecederam a liberalizagdo econdémica em ambos 0s paises, a década de
1990 veio para aprofundar as diferencas. Em termos quantitativos, o fluxo
de IDCE foi, em média, duas vezes maior que o fluxo de IDBE, chegando
a 8,5 vezes maior em 1992. Em termos qualitativos, o governo sul-
coreano intensificou a fundagdo das instituigdes responsaveis em
promover o IDCE, enquanto que os avan¢os no ambiente brasileiro
tiveram proporg¢des bem menores.
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O IDE é considerado pelos governos como uma forma de aumentar
a competitividade do pais e de atenuar a vulnerabilidade externa, uma vez
gue estimula o crescimento das exportagcbes. Um saldo comercial
superavitario é importante para gerar divisas em moeda forte necessarias
para atender as importacbes e dar continuidade ao crescimento
econdmico. Alem e Cavalcanti (2007, p. 274) elencam as principais
politicas publicas de apoio a internacionalizagdo observadas no contexto
internacional: “i) liberalizag&o das restricdes aos investimentos diretos no
exterior [...]; ii) criacdo de instrumentos internacionais que facilitem e
protejam 0s investimentos no exterior; iii) informagdo e assisténcia
técnica; iv) incentivos fiscais; v) mecanismos de seguros para 0S
investimentos; e v) financiamento”.

A maioria dos paises desenvolvidos possui politicas consistentes
de apoio a emissdo de IDE e alguns 6rgdos internacionais registram forte
empenho no auxilio a tais paises, como € o caso da OCDE. Nos paises em
desenvolvimento, as politicas de incentivo sdo ainda mais essenciais visto
que as empresas nacionais podem ndo ser inicialmente competitivas o
suficiente em nivel internacional, contudo, elas dependem da
competitividade setorial das empresas nacionais, dos acordos de
integracdo regional, das condi¢bes do Balanco de Pagamentos, entre
outros. Embora a decisdo de investir no mercado externo seja tomada pela
empresa, as politicas pablicas podem ser determinantes nesse processo.
Assim como exposto por Dunning (2006), Rugman e Doh (2008) e Luo
et al (2010), as instituicbes pesam na decisao de investir e influenciam as
estratégias da firma.

Durante os anos 1990 as politicas econdmicas estavam engajadas
em garantir as modificacbes necessarias para a abertura econdmica
brasileira e as adaptacfes da estrutura interna a ideologia liberal. Além de
todas as implicacbes sofridas pela indUstria anteriormente expostas, a
insercdo internacional foi estimulada pelo Estado com a criacdo do
Mercosul e com o incentivo as exportagdes. Desta forma, até o final da
década, o apoio institucional na promocao das exportacdes com a criacdo
de 6rgdos especificos para esse assunto foi a Unica forma de incentivo a
internacionalizagdo feita pelo governo brasileiro. Em 1999, o governo
passou a trabalhar nas medidas legais a favor da emisséo de IDE.

Nesse momento a Coreia do Sul também estava em fase de
liberalizagdo, porém havia iniciado tal processo anos antes. No tocante
aos investimentos externos, o papel do governo foi gradualmente
passando de regulador a incentivador do IDCE. Em linha com a politica
industrial, os principais chaebol administraram estratégias de
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globalizacdo ambiciosas a fim de complementar o mercado nacional
limitado em um esforco para acompanhar os lideres mundiais por meio
do acesso a alta tecnologia no exterior e pelo estabelecimento de extensos
sistemas internacionais de producdo. Em alguns casos, as vantagens de
propriedade das empresas ndo acordavam com seus objetivos e a
internacionalizacdo falhou, em outros, todavia, a finalidade de tornarem-
se lideres foi satisfatoria.

Desta forma, o governo sul-coreano usou o IDCE como politica
industrial e aprovou leis de apoio a internacionalizagdo. A maioria das
restricbes e obrigagfes ao investimento externo foram abolidas e os
mecanismos de suporte aos investimentos foram disponibilizados, tais
como seguros e empréstimos, ainda que restringidos. Além disso, 0
nimero de instituicdes envolvidas com 0s processos de
internacionalizacdo ampliou, sendo que as empresas passaram a contar
com os servi¢cos do Banco de Desenvolvimento da Coreia, do Banco
Industrial da Coreia, do Bank of Korea e do Korea Eximbank. As relagdes
internacionais do governo com os Estados comunistas também foi um
fator que estimulou a diversificagdo da localizacdo dos investimentos.

No final da década, o governo liberou ainda mais os investimentos
e 0s conglomerados passaram a incorporar a funcdo de instituicdo
financeira. Com a crise asiatica, o crescimento do IDCE estancou e as
ETNSs sul-coreanas passaram por um processo de reestruturacdo. Como
resultado, o governo passou a ofereceu maiores financiamentos e uma
maior quantidade e extensdo das garantias depois de ultrapassado o
periodo de crise. Por sua vez, embora o0 governo brasileiro ndo tenha
proibido os investimentos externos, as medidas de incentivo somente
surgiram, gradativamente, a partir dos anos 2000. A estabilizacdo da
economia, a modernizacdo da estrutura produtiva e o ambiente externo
mais estavel foram fatores que proporcionaram a adocao de tais medidas.
Desde 2002 até 0 momento presente, 0 BNDES & a instituicdo usada pelo
governo para promover o IDBE através de financiamento dentro da linha
de internacionalizacdo do Branco.

O IDBE teve uma taxa média de crescimento de 2% durante a
década de 1990. Tal investimento esteve concentrado nos paises do
Mercosul, especialmente, na Argentina, nas industrias téxtil, alimentos e
bebidas e equipamentos de transporte e autopegas. O crescimento desses
mercados, a proximidade geogréfica e ainda o processo de integracdo
surgiram ao mesmo tempo que tais inddstrias gozavam de uma melhora
na capacidade financeira e na producdo. Desta forma, a principal
estratégia seguida pelas ETNs brasileiras foi a de market seeking, embora,
a estratégia de efficiency seeking também tenha sido considerada.
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Por sua vez, o IDCE cresceu 24% em média ao ano durante 0s anos
1990. As industrias sul-coreanas sentiam o peso do aumento dos custos
operacionais e a necessidade de aumentar as exportacfes. Além disso, as
empresas sul-coreanas vinham em processo de constituicdo de uma
estrutura industrial forte e orientada para a competi¢do internacional.
Uma vez que as empresas ja possuiam certa proximidade com o mercado
consumidor e havendo a liberalizagdo dos investimentos, as ETNs usaram
estratégias de market seeking e efficiency seeking para internacionalizar a
producdo de téxtil e confeccdo, produtos de metal e equipamentos de
comunicacao, radio e TV nos EUA e nos paises asiaticos vizinhos. No
final da década, em que o apoio do governo se torna mais ativo, o IDCE
€ motivado pelo acesso a tecnologia e passa a diversificar direcionando-
se também a Europa e 8 América Latina. Além dos setores ja tradicionais
de investimento, a inddstria automobilistica é externalizada. Observa-se
gue os setores mais sofisticados de investimento refletem as vantagens de
propriedade das inddstrias.

No contexto mundial, os IDEs emitidos de paises desenvolvidos e,
sobretudo, de paises em desenvolvimento se expandiram a taxas de
crescimento inéditas nos anos pds-2000, 10% e 14% em média no
primeiro decénio. Os investimentos do Brasil e da Coreia do Sul também
seguiram na mesma direcdo, a taxa média de crescimento do estoque de
IDE emitido no primeiro decénio foi 14% e 21%, respectivamente. N&o
obstante, a principal diferenca se encontra na estrutura institucional
envolvida com a internacionalizagdo de empresas nos dois paises.

Observa-se que concomitantemente & flexibilizacao das restricdes
ao IDCE, o governo sul-coreano também comecou a engajar-se na
promogao desse investimento, sendo que nos anos pds-2000 a Coreia do
Sul ja tinha a experiéncia de mais de uma década de trabalho nesse
sentido. Por sua vez, o envolvimento do governo brasileiro com a
promocéo do IDBE somente foi visto em 2002.

O aparato institucional da Coreia do Sul direcionado a dar suporte
ao IDCE contribui fortemente para a continuidade desses investimentos,
sem a interrupcéo dos fluxos como é visto no IDBE. Isso fica evidente ao
observar que ndo houve fluxos de IDCE negativos e 0S mesmos cresceram
substancialmente nos Ultimos anos, de modo que a relacdo entre o IDE
emitido e o PIB sul-coreano chegou a 17% em 2012. Na Figura 6.3, é
possivel visualizar que a emissao de IDE/PIB sul-coreano é maior que o
indicador brasileiro desde 2008. Outro ponto importante de observar é
que a emissdo de IDCE cresceu concomitante com ao crescimento da
economia. No Brasil, apesar do IDBE ter expandido expressivamente nos
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Gltimos anos, a sua taxa de crescimento foi menor que a taxa de
crescimento do PIB.

Figura 6.3 — Estoque de IDE emitido e a participacdo no PIB, Brasil e Coreia do
Sul, 1980-2012
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Tal diferenca institucional também se traduz no montante de
financiamento destinado & internacionalizagdo. Enquanto é possivel
observar uma taxa de crescimento média dos desembolsos do Korea
Eximbank de 62% entre 2000 e 2010, o que correspondeu a 34% dos
fluxos de IDCE nesse ultimo ano, os desembolsos do BNDES foram
inconstantes desde 2005 e representaram 15% dos fluxos de IDBE em
2010.

No tocante ao desempenho dos IDEs emitidos, é possivel notar
uma mudanga qualitativa no IDBE pds-2000. As empresas nacionais
tendo passado por uma reestruturacdo que atribuiu vantagens de
propriedade e de localizagdo com o inicio do apoio governamental
seguiram estratégias de market seeking e de asset seeking para o
melhoramento  tecnolégico e para tornarem-se  competitivas
internacionalmente. O destino dos investimentos se estenderam a
América Latina, EUA e Europa nas industrias de alimentos e bebidas,
metalurgia e minerais ndo-metalicos.

O IDCE manteve seu ritmo de crescimento acelerado contando
com o forte incentivo governamental. A motivacdo conjunta dos
investimentos apds 2003 era de aumentar a competitividade das ETNs de
modo que as mesmas tornem-se lideres em seus setores. Desta forma, tais
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empresas estdo localizadas em cinco continentes e representam,
sobretudo, as industrias automobilisticas e a de equipamentos de
comunicacao, radio e TV.

Tabela 6.1 — Indicadores de inser¢do externa, Brasil e Coreia do Sul, periodos de
1950 a 2012

BRASIL
Perio  Cresc EX Abertura Cresc Fluxo IDBE  IDBE/PI
do EX!  manufaturas*®  comercial? IDBE® (US$)® B®
50-62 2% 18%
63-67 % 17% 12%
68-74  26% 28% 14% 152.625
75-80 17% 46% 16% 158.030 20%
81-83 4% 59% 18% 1% 178.533 19%
84-89 9% 68% 16% 1% 164.559 17%
90-93 3% 73% 14% 1% 137.939 12%
94-98 6% 73% 13% 3% 133.630 6%
99-00 4% 74% 17% 5% 173.184 8%
01-02 5% 70% 21% 10% 214514 10%
03-08 22% 67% 22% 23% 224.272 10%
09-12 8% 53% 19% 12% 192.106 9%
COREIA DO SUL
Perio  Cresc EX Abertura Cresc Fluxo IDCE  IDCE/PI
do EX*  manufaturas® comercial* IDCE® (US$)® B3
50-62 23%
63-71  39% 89% 33% 332.703
72-75 50% 96% 51% 518.086
76-79  33% 96% 54% 542.844
80-82 14% 97% 62% 39% 622.538 0%
83-87 1% 98% 61% 28% 608.402 0%
88-93 10% 98% 50% 38% 501.531 1%
94-97  14% 99% 49% 26% 490.382 3%
98-00 9% 99% 61% 6% 608.436 4%
01-03 5% 99% 57% 12% 567.625 4%
08-12 9% 99% 90% 19% 902.602 14%

Fonte: *MDIC, 2014. °2IBGE — Contas Nacionais, 2014; SUNCTADStat, 2014.
‘Bank of Korea, 2014. SMarques e Anténio, 2009 apud Menegon, 2013;
OECDStat, 2014. Elaboracéo propria.

Nota * Contém bens semimanufaturados. Dados brutos no Anexo.

A Tabela 6.1 compara os indicadores de inser¢éo externa do Brasil
e da Coreia do Sul de acordo com a trajetdria de desenvolvimento seguida
por tais economias. Destaca-se a evolucdo da abertura comercial
brasileira confrontada com a sul-coreana, que no ultimo triénio foi de 19%
frente a 90%, respectivamente, bem como, a composicdo da sua pauta
exportadora. As exportagdes de manufaturas pelo Brasil chegaram a
representar 58% do total exportado durante os anos 1999 e 2000 e vem
caindo desde entdo, enquanto que as exportacdes de manufaturas pela
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Coreia do Sul compdem quase que a totalidade das exportacGes.
Analisando o indicador que mostra a relacdo entre o IDE emitido e o PIB,
nota-se que no caso brasileiro a internacionalizacdo perdeu forga com o
crescimento econdmico, ao contrario do que ocorreu no caso sul-coreano.

Desta forma, ao longo dos ultimos anos o governo da Coreia do
Sul foi incrementando o0s instrumentos puablicos de apoio a
internacionalizacdo das empresas nacionais. Além do foco inicial de
tornar os chaebol lideres mundiais, 0 apoio passou a abranger as PME
também. Tais instrumentos se referem a programas de empréstimos e
financiamentos, provisdo de informagdes sobre 0s negdcios
internacionais e programas de reducdo de risco, como seguros.

Nos ultimos trés governos, a internacionalizacdo de empresas
brasileiras esteve inclusa nos planos econémicos. Os beneficios que esta
pode trazer ao pais, como a integracdo de mercados e 0 aumento das
exportacOes, sdo considerados nas estratégias de crescimento. Contudo,
entende-se que o arcabougco institucional ainda é incipiente no que tange
ao suporte a internacionalizacdo. Em comparacdo com 0s paises
desenvolvidos, conforme os instrumentos apontados por Alem e
Cavalcanti (2007), e também com a Coreia do Sul, o Brasil ainda tem
muitas etapas a construir para facilitar e estimular a insercdo externa das
empresas nacionais.

6.3 OS IMPACTOS MACROECONOMICOS DO IDE EMITIDO

O fato de o IDCE ter percorrido um caminho mais longo que o
IDBE, bem como, de possuir um suporte institucional mais sélido
contribui para que o retorno de tais investimentos na forma de rendas de
IDE seja maior no caso da Coreia do Sul. Em 2010, as rendas provenientes
dos investimentos externo representaram 9% do fluxo de IDBE e 32% do
fluxo de IDCE, sendo que o IDBE correspondeu a 40% do IDCE. Vale
sublinhar que para uma andlise referente aos motivos desse retorno seria
necessario analisar a politica adotada pela matriz de cada empresa. Como
ndo é este o objetivo do trabalho, cabe atentar que o impacto que os
investimentos externos tém no Balanco de Pagamento é mais positivo no
caso sul-coreano.

Analisando a distribuicéo setorial do IDBE nota-se que sua maioria
esta alocada nos servigos, porém, esta vem perdendo participacdo ao
longo dos anos. A indUstria possui a menor participacdo, sendo que as
atividades com maior peso sdo alimentos e bebidas, metalurgia e minerais
ndo-metalicos. A primeira é do grupo dos bens de consumo ndo duraveis
e as duas Ultimas sdo bens intermediérios e a taxa de crescimento do IDBE
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foram maiores nessas atividades. Em relacdo a distribuicdo setorial do
IDCE, observa-se que a participacdo da indlstria é mais expressiva,
embora tenha perdido peso nos dltimos anos. As indlstrias pesadas
relacionadas as categorias de bens intermediarios e bens de capital
mostraram as maiores taxas de crescimento, com destaque para a
fabricacdo de computadores e equipamentos de escritorio, outros
equipamentos de transporte e produtos quimicos.

O impacto dos investimentos externos sobre as contas nacionais
pode ser observado também pelo crescimento das exportagdes. O IDBE
parece ter contribuido para 0 aumento das exporta¢fes das inddstrias mais
internacionalizadas — alimentos e bebidas, metalurgia e minerais nao-
metalicos — para reposicéo de pecas e equipamentos complementares. Da
mesma forma, ha diversos estudos que apontam que as exportacoes sul-
coreanas tiveram uma relacéo direta com a internacionalizagéo das suas
empresas, principalmente nas indastrias de maior porte e com alta
intensidade tecnoldgica, 0 que evidencia que 0s investimentos externos
tém sido mais complementares do que substitutos aos internos. Sendo
assim, a diferenca do impacto dos investimentos sobre as exportagGes dos
dois paises se refere a categoria da industria internacionalizada, pois o
contetdo tecnoldgico das exportacdes segue N0 MesMo grupo.

Desta forma, a importancia de atrelar internacionalizacdo com
inovacdo é sentida no impacto que elas tém sobre as varidveis
macroecondmicas do pais, como conteldo das exportacdes,
aprimoramento tecnoldgico, produtividade do trabalho. Diversos estudos
apontam que as empresas brasileiras que investem no exterior para o
realizar inovagdo direcionam o aprendizado para sua matriz, assim,
contribuindo para a base tecnoldgica nacional. Além disso, as ETNs
consideram a inovagao tecnoldgica como necesséria para a competi¢do
global. De acordo com a pesquisa da PINTEC, muitas vezes a filial no
exterior ndo é a fonte principal de inovacdo, mas os agentes estrangeiros,
como fornecedores e concorrentes, estdo crescendo como fontes de
inovacdo. Por sua vez, 0s estudos apontaram que as ETNSs sul-coreanas
tém usado parcialmente o investimento estrangeiro como parte de sua
estratégia de catching-up, sendo que a parte mais intensa do
aprimoramento tecnol6gico foi feito nas empresas localizadas na Coreia
do Sul.

Por ultimo, o impacto do IDE emitido foi contrastado com a teoria
do IDP. No Brasil, o fluxo de IDE recebido foi maior que o fluxo de IDE
emitido em todos os anos, exceto em 2006, desde 1970. Tal indicador
ilustra o papel do capital externo no processo de industrializagdo
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brasileiro. Também identificou-se que o indicador aproxima-se de 1 (um)
com o crescimento do PIB per capita. Com base nesse indicador e nos
marcos institucionais considera-se que o IDBE possui as caracteristicas
do terceiro estagio do IDP, na qual é possivel identificar a atuacdo do
governo para estimular as vantagens de propriedade das empresas locais
e a internacionalizacdo, o que foi visto nas Gltimas politicas industriais
brasileiras. Contrariamente, na Coreia do Sul o fluxo de IDE emitido
evoluiu mais rapido que o fluxo de IDE emitido sendo superior na maioria
dos anos. Assim, o IDCE possui as caracteristicas da quarta fase do IDP,
em que o crescimento do IDE emitido € maior que o recebido e possui
grande diversificacdo geogréafica dos investimentos.

Ainda é importante ressaltar que a trajetdria de internacionalizacdo
de ambos os paises, sobretudo, no que diz respeito ao avanco nas fases do
IDP somente é uma analise consistente quando considerado todo o
processo de construcdo de suas industrias fundamentados na coordenagéo
e planejamento do Estado.

6.4 SINTESE CONCLUSIVA

As trajetérias de desenvolvimento seguidas pelo Brasil e pela
Coreia do Sul possuem uma caracteristica fundamental, a forte atuacdo
do Estado como planejador e coordenador do processo industrial até a
década de 1980. Na contramdo dessa semelhanca, encontra-se uma
diferenca central que explica o processo de internacionaliza¢do dos dois
paises: a formag&o industrial da Coreia do Sul uniu o Estado com o capital
nacional e, no Brasil, o capital nacional foi coadjuvante.

Considera-se que muitos fatores que influenciaram a formacéo
desse cendrio. Um desses € a diferenca entre uma industrializagdo “a
convite”, como a sul-coreana, € uma industrializacdo explorat6ria como
foi o processo ocorrido no Brasil. Além disso, a Coreia do Sul se
beneficiou com a extensdo da producdo japonesa no seu territorio de
modo que as suas empresas obtiveram acesso as formas mais modernas
de producdo, ao passo que no Brasil foram usadas as formas sem
obrigatoriedade privada de atualizagdo.

A forma como a Coreia do Sul levantou 0s recursos necessarios
para a consolidacdo do seu complexo industrial é um dos fatores mais
importante do seu processo de desenvolvimento e uma das principais
diferencas em relagdo ao Brasil. A auséncia de dinamismo do setor
exportador aliada a baixa poupanca interna e a falta de fontes de
financiamento nacional para 0s programas governamentais brasileiros
ndo deixou muitas alternativas ao Estado sendo a promogéo e a atragdo
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dos capitais externos. A Coreia do Sul contou com sua relacdo
privilegiada com os EUA além de empréstimos externos que puderam ser
administrados pelo governo conforme os planos de desenvolvimento.

No tocante ao processo de internacionalizacdo, observou-se gque a
trajetoria internacional da Coreia do Sul seguiu em paralelo com seu
desenvolvimento industrial. E possivel notar uma evolucdo na
internacionalizacdo a medida que as vantagens de propriedade das
indUstrias nacionais se consolidam. Além disso, criou-se uma estrutura
institucional ajustada com as estratégias nacionais e com as motivacdes
empresariais. Desta forma, o IDCE mostra um desempenho mais
consistente  em termos quantitativos, é mais diversificado
geograficamente e direcionado aos setores mais sofisticados
tecnologicamente. Por sua vez, as duas décadas em que estiveram
presentes a instabilidade interna, abertura econémica e reestruturacao
industrial ndo foram favoraveis a evolucdo do IDBE. Além disso, a fraca
assisténcia institucional oferecida a internacionalizacdo esta ligada com a
dificuldade em retomar os planos de desenvolvimento. Apesar disso, a
internacionalizacdo das empresas brasileiras cresceu expressivamente no
Gltimo decénio e é comandada pelos setores mais representativos
internamente.

Portanto, entende-se que os instrumentos usados pelo governo sul-
coreano constituiram uma economia industrial robusta com forte
capacitacdo tecnoldgica apto a colocar suas empresas entre as lideres
mundiais. Como consequéncia da trajetoria de desenvolvimento seguida
pela Coreia do Sul observa-se uma insercao internacional ativa na divisdo
internacional do trabalho. O Brasil, marcado por um contexto social mais
desigual, construiu inddstrias diversificadas, porém, muitas vezes
distantes da fronteira tecnolégica e menos competitivas no ambiente
internacional.



282



283

7. CONCLUSAO

O presente trabalho mostrou, por meio de uma abordagem
historica, como se desenvolveu o processo de industrializacdo do Brasil e
da Coreia do Sul e, a partir disso, a sua inser¢ao internacional realizada
mediante a emissdo de IDE. Com base no recorte temporal observado, a
constituicdo do tecido industrial brasileiro e sul-coreano foi marcada pelo
esforco decisivo do Estado, sendo que no decurso de tal processo foram-
se construindo o arcabouco institucional e as vantagens de propriedade
que garantiram a internacionalizagdo das empresas nacionais.

Considerando o trabalho realizado, 0 mesmo esta apto a responder
a pergunta inicialmente proposta: no curso do processo de
desenvolvimento industrial, qual tem sido o padrdo de orientacdo
econbmica, a politica institucional e o desempenho dos investimentos
diretos no exterior brasileiro e sul-coreano?

A constituicdo do processo industrial na Coreia do Sul seguiu uma
estratégia de industrializacdo orientada as exportacGes para dar suporte a
substituicdo de importagdes, desta forma, as divisas obtidas com as
exportagdes puderam ser empregadas nas importacbes de bens
intermediarios e de bens de capital necessarios para dar continuidade a
producdo. Tal estratégia de industrializagdo proporcionou a caracteristica
de sua economia ser “voltada para fora”.

O Estado desenvolvimentista sul-coreano, comprometido em
assegurar o rapido desenvolvimento econémico, soube ser protagonista
datrajetoria industrial, a partir de ajudas financeiras e comerciais externas
no pés-guerra, e definiu estratégias entre as quais condicionou a formagéo
de grandes conglomerados industriais como atores dos planos
estabelecidos. Os chaebol contaram com o apoio e a prote¢do exclusivos
do governo, o qual os ajudou a impulsionar o rapido crescimento
econdmico por meio do acesso monopolistico aos recursos. Durante a
formag&o do complexo industrial, o governo e os chaebol dominaram o
cenario econdmico do pais ao cooperarem estreitamente com base em
interesses congruentes.

O crescimento econémico sul-coreano foi acompanhado por uma
crescente dependéncia do capital externo que marcou o modelo de
desenvolvimento econdémico seguido nos planos. Os empréstimos
externos foram a principal fonte dos recursos utilizados para dar
sequéncia aos planos. Desta forma, o Estado foi o principal tomador e
distribuidor de tais recursos sendo que igualmente foi capaz de canalizar
0s empréstimos para os setores de infraestrutura e outras empresas
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estatais. A entrada de IDE foi restringida para proteger a industria, uma
vez que o0 governo temia que a economia fosse dominada por empresas
estrangeiras e, aqueles que se inseriram no mercado interno, estavam
sujeitos a uma série de obrigacdes, como empregar contelido nacional,
transferir tecnologia e contribuir com as exporta¢cfes. Durante 0s anos que
o IDE foi coibido, o governo promoveu a transferéncia de tecnologia pela
importacdo de bens de capital e realizando engenharia reversa.

Por sua vez, a estratégia de industrializacéo seguida no Brasil foi a
substituicdo de importacdes. Esse modelo possui a caracteristica de ser
“voltado para dentro”, desta forma, um problema frequente encontrado
pela economia no decorrer do processo industrial foi a continua
dependéncia das importacfes de bens intermediarios e de bens de capital
sem uma contrapartida consistente das exportacfes. A auséncia de
dinamismo do setor exportador juntamente com a baixa poupanca interna
e a falta de fontes de financiamento nacional para os planos de
desenvolvimento ndo possibilitou muitas alternativas ao Estado sendo a
promocéao dos capitais externos. Consequentemente, a heranca deixada
por tal modelo foi o papel crucial do capital externo na formacéo da
inddstria brasileira.

Ao longo da implantacdo dos diversos planos de desenvolvimento,
0 governo brasileiro tentou garantir alguma autonomia a sua politica
industrial, entretanto, os pontos de estrangulamento internos tornavam o
avanco industrial condicionado a internacionalizacdo interna. Tal
situacdo ficou evidente a partir de meados da década de 1950
concomitantemente com a primeira fase da constituicdo das forcas
enddgenas de acumulacao capitalista. Sendo assim, o capital estrangeiro
foi responsavel pela ampliacdo e modernizacdo do tecido industrial
brasileiro, 0 que impulsionou o crescimento da economia ao longo das
décadas seguintes. Além disso, foi-se configurando um arranjo industrial
em que as filiais estrangeiras se concentravam nos setores mais densos da
producdo em termos de utilizagdo tecnolégica e médo de obra qualificada,
ficando a cargo das empresas nacionais a qualidade de fornecedores de
pecas e equipamentos intermediarios em setores menos complexos.

N&o se pode negar que houve o interesse do Estado brasileiro em
promover a indUstria nacional, contudo, ora por falta de divisas internas,
ora por instabilidade politica mundial, ou ainda uma conjugacdo de
ambas, as empresas domésticas careceram de um suporte mais extensivo
e continuo. No final da década de 1970, as mudancas no ambiente politico
e econdmico internacional impactaram fortemente no Brasil. Enquanto a
economia interna sofria com o crescimento da divida, choques do
petréleo, aumento da taxa de juros pelo FED, ocorria uma reestruturacéo
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do paradigma industrial mundial com a introducdo de novas técnicas,
estratégias e inovagdes tecnoldgicas. A tentativa de estabilizar a economia
interna permaneceu durante anos enquanto que o0s planos de
desenvolvimentos foram negligenciados.

Sendo assim, entende-se que o padrdo de orientacdo econdmica da
Coreia do Sul esteve direcionado ao mercado externo desde o principio
de seu processo industrial, 0 oposto ocorreu no Brasil. Além do fato de a
industrializa¢do orientada as exportacGes ser mais superavitaria, também
fomenta o relacionamento com os atores externos e estd mais intimamente
ligada aos transbordamentos tecnoldgicos. Também se observa que,
embora as duas economias tenham tido a condugéo do Estado no decurso
da industrializag&o, o Estado sul-coreano teve uma a¢do mais propositiva
ao estar comprometido com estratégias de longo prazo, o que permitiu
gue o capital privado nacional fosse protagonista na economia interna.
Nesse sentido, a ajuda externa foi substancial, porém a construcéo interna
foi determinante. No Brasil, o Estado passou por maiores dificuldades,
tais como instabilidade interna, dificuldade de financiamento e
adversidades politicas e sociais, as quais o direcionou a tomar decisdes de
curto prazo. Desta forma, geralmente o capital privado nacional esteve a
margem da construcdo da estrutura industrial.

No tocante ao processo de internacionalizacdo, observou-se que a
trajetoria da Coreia do Sul seguiu em paralelo com seu desenvolvimento
industrial. E possivel notar uma evolugio na internacionalizacio a medida
gue as vantagens de propriedade das industrias nacionais se consolidam.
Além disso, criou-se uma estrutura institucional ajustada com as
estratégias nacionais e com as motivacdes empresariais. Desta forma, o
IDCE mostra um desempenho mais consistente em termos quantitativos,
€ mais diversificado geograficamente e direcionado aos setores mais
sofisticados tecnologicamente. Enquanto no Brasil, as duas décadas em
que estiveram presentes a instabilidade interna, abertura econdmica e
reestruturacdo industrial ndo foram favoraveis a evolucéo do IDBE. Além
disso, a fraca assisténcia institucional oferecida a internacionalizacdo esta
ligada com a dificuldade em retomar os planos de desenvolvimento.
Apesar disso, a internacionalizacdo das empresas brasileiras cresceu
expressivamente no Gltimo decénio e é comandada pelos setores mais
representativos internamente ndo baseados em alto padréo tecnoldgico.

Portanto, entende-se que os instrumentos usados pelo governo sul-
coreano constituiram uma economia industrial robusta com forte
capacitacdo tecnoldgica apto a colocar suas empresas entre as lideres
mundiais. Como consequéncia da trajetdria de desenvolvimento seguida
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pela Coreia do Sul observa-se uma insercdo internacional ativa na diviséo
internacional do trabalho. O Brasil, marcado por um contexto social mais
desigual, construiu inddstrias diversificadas, porém, muitas vezes
distantes da fronteira tecnolégica e menos competitivas no ambiente
internacional.

Nestes termos, a construcdo deste trabalho permite constatar que o
papel do Estado tem uma importancia singular no desempenho externo
dos paises. No ambiente doméstico, cabe ao Estado manter uma politica
industrial ativa e consecutiva, sobretudo, com objetivos de longo prazo,
de modo a identificar os gargalos das indUstrias nacionais perante o
contexto internacional. Faz-se necessario, a luz da trajetoria sul-coreana,
identificar os setores mais competitivos e focar no aprimoramento
tecnologico destes, isto €, melhorar as vantagens especificas da industria.
No tocante ao ambiente externo, vale investir em politicas exclusivas a
insercdo internacional, pois entende-se que somente integrado ao
mercado estrangeiro é que uma indlstria pode concretizar sua
competitividade no longo prazo. Nesse sentido, verifica-se a politica de
promogdo das exportacdes de produtos manufaturados e a assisténcia aos
investimentos externos. Neste Gltimo, além do apoio financeiro, é também
indispensavel a formacdo de agéncias especializadas em ajudar nos
procedimentos legais, em fornecer uma rede de informagdes sobre o pais
receptor e em instrumentos de seguros para 0s recursos investidos.
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ANEXOS
Anexo | — Varidveis macroeconémicas brasileiras, 1947-2012
PIB | PIB per PIB Taxade | FBCF Divida
! . - Taxa de | externa

Ano | (US$ capita | Agrope Inddistria Servi-  [cresciment / Inflagio /

mi) (US$) | -cuéria cos odoPIB PIB PIB
1947| 9.541 21% 25% 54% 15%
1948| 11.074 23% 24% 53% 10% 13%
1949( 12.917 24% 25% 52% 8% 13%
1950| 15.043 24% 24% 52% 7% 13%
1951| 18.638 24% 25% 51% 5% 15%
1952 21.918 25% 24% 51% 7% 15%
1953| 12.377 24% 25% 51% 5% 15%
1954 11.231 24% 26% 50% 8% 16%
1955| 11.406 23% 26% 51% 9% 13%
1956| 14.616 21% 27% 52% 3% 14%
1957| 21.086 20% 28% 52% 8% 15%
1958| 12.209 18% 31% 50% 11% 17%
1959| 15.326 17% 33% 50% 10% 18%
1960| 17.066 18% 32% 50% 9% 16%
1961| 17.245 17% 33% 51% 9% 13%
1962| 19.968 17% 32% 50% 7% 16%
1963| 24.014 16% 33% 51% 1% 17%
1964| 21.664 16% 33% 51% 3% 15%
1965| 22.765 16% 32% 52% 2% 15%
1966 | 28.540 14% 33% 53% 7% 16%
1967 | 31.262 14% 32% 54% 4% 16%
1968| 34.135 12% 35% 53% 10% 19%
1969| 37.392 11% 35% 53% 10% 19%
1970| 42.576 367 12% 36% 53% 10% 19%
1971| 49.162 400 12% 36% 52% 11% 20% 13%
1972| 58.753 502 12% 37% 51% 12% 20% 12%
1973| 84.086 694 12% 40% 48% 14% 20% 9%
1974| 110.391 869 11% 40% 48% 8% 22% 12%
1975| 129.891 998 11% 40% 49% 5% 23% 16%
1976 153.959 1.153 11% 40% 49% 10% 22% 16%
1977| 177.247 1.310 13% 39% 49% 5% 21% 17%
1978 | 201.204 1.453 10% 39% 50% 5% 22% 19%
1979 | 223.477 1.565 10% 40% 50% 7% 23% 20%
1980 237.772 1.570 10% 41% 49% 9% 24% 99,7% 24%
1981 | 258.553 1.810 10% 40% 50% -4% 24% 101,7% | 25%
1982 | 271.252 1.872 9% 41% 50% 1% 23% 100,5% | 29%
1983 | 189.459 1.306 11% 39% 50% -3% 20% 135,0% | 46%
1984 | 189.744 1.316 12% 41% 47% 5% 19% 192,1% | 46%
1985| 211.092 1.376 11% 42% 47% 8% 18% | 226,0% | 43%
1986 | 257.812 1.621 11% 44% 45% 7% 20% 147,1% | 40%
1987 282.357 1.743 9% 41% 50% 1% 23% | 228,3% | 38%
1988 | 305.707 1.911 10% 40% 50% 0% 24% 629,1% | 31%
1989 | 415.916 2.553 8% 37% 56% 3% 27% | 1430,7%| 23%
1990 469.318 2.687 7% 33% 60% -4% 21% | 2947,7%| 22%
1991 | 405.679 2.459 7% 32% 61% 1% 18% 432,8% | 27%

(Continua)
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(continuagdo)
Ano PIB : Pcla?ni‘tj:r Agrope- |::(;SS- Servi- cr::():(i?niitc FBCF/| Taxa c~je Divida
(US$ mi) (US$) curia tria cos do PIB PIB | Inflacdo |externa/PIB
1992| 387.295 2.318 6% 31% 63% 0% 18% | 951,6% 26%
1993| 429.685 2.561 6% 32% 62% 5% 19% | 1928,0% 23%
1994| 543.087 3.598 9% 35% 56% 5% 21% | 2075,9% 16%
1995]| 770.350 4.750 6% 28% 67% 4% 18% | 66,0% 12%
1996| 840.267 5.108 6% 26% 69% 2% 17% | 15,8% 12%
1997| 871.274 5.219 5% 26% 68% 3% 17% 6,9% 15%
1998 | 843.986 4.979 6% 26% 69% 0% 17% 3,2% 22%
1999| 586.777 3.413 5% 26% 69% 0% 16% 4,9% 32%
2000| 644.984 3.695 6% 28% 67% 4% 17% 7,0% 30%
2001| 553.771 3.132 6% 27% 67% 1% 17% 6,8% 29%
2002| 504.359 2.821 % 271% 66% 3% 16% 8,5% 33%
2003| 553.603 3.039 % 28% 65% 1% 15% | 14,7% 271%
2004| 663.783 3.607 7% 30% 63% 6% 16% 6,6% 20%
2005| 882.439 4.739 6% 29% 65% 3% 16% 6,9% 12%
2006 1.088.767| 5.790 5% 29% 66% 4% 16% 4,2% %
2007 1.366.544| 7.194 6% 28% 67% 6% 17% 3,6% -1%
2008 1.650.897| 8.623 6% 28% 66% 5% 19% 5,7% -2%
2009 1.625.636| 8.373 6% 27% 68% 0% 18% 4,9% -4%
2010 2.143.921| 10.978 5% 28% 67% 8% 19% 5,0% -2%
2011| 2.475.066| 12.576 5% 28% 67% 3% 19% 6,6% -3%
2012] 2.252.628| 11.347 5% 26% 68% 1% 18% 5,4% -4%

Fonte: IBGE — Contas Nacionais, 2014; UNCTADStat, 2014; IPEADATA, 2014;
Banco Central do Brasil, 2014.
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Anexo Il — Varidveis macroecondmicas brasileiras — balanga comercial, 1948-

2012

Exportagdes | Importagdes | Saldo comercial | EXPOrtacdo |~ ool Abertura

Ano manufaturados Exportaci ial

(US$ milhdes) e semimanuf. xportagao comercia
1948 1.183 1.127 56 21%
1949 1.100 1.156 -56 -7% 17%
1950 1.359 1.090 269 24% 16%
1951 1.771 1.987 -216 30% 20%
1952 1.416 1.982 -566 -20% 16%
1953 1.539 1.319 220 9% 23%
1954 1.562 1.634 -72 1% 28%
1955 1.423 1.307 116 -9% 24%
1956 1.482 1.234 248 4% 19%
1957 1.392 1.489 -97 -6% 14%
1958 1.243 1.353 -110 -11% 21%
1959 1.282 1.374 -92 3% 17%
1960 1.268 1.462 -194 -1% 16%
1961 1.403 1.460 -57 11% 17%
1962 1.214 1.475 -261 -13% 13%
1963 1.406 1.487 -81 16% 12%
1964 1.430 1.263 167 14% 2% 12%
1965 1.596 1.096 500 18% 12% 12%
1966 1.741 1.496 245 17% 9% 11%
1967 1.654 1.667 -13 21% -5% 11%
1968 1.881 2.132 -251 20% 14% 12%
1969 2.311 2.265 46 21% 23% 12%
1970 2.739 2.849 -110 24% 19% 13%
1971 2.904 3.701 -797 28% 6% 13%
1972 3.991 4,783 -792 32% 37% 15%
1973 6.199 6.999 -800 32% 55% 16%
1974 7.951 14.168 -6.217 39% 28% 20%
1975 8.670 13.592 -4.922 40% 9% 17%
1976 10.128 13.726 -3.598 36% 17% 15%
1977 12.120 13.257 -1.137 40% 20% 14%
1978 12.659 15.054 -2.395 51% 4% 14%
1979 15.244 19.804 -4.560 56% 20% 16%
1980 20.132 24.961 -4.829 57% 32% 19%
1981 23.293 24.079 -786 60% 16% 18%
1982 20.175 21.069 -894 58% -13% 15%
1983 21.899 16.801 5.098 60% 9% 20%
1984 27.005 15.210 11.795 67% 23% 22%
1985 25.639 14.332 11.307 66% -5% 19%
1986 22.349 15.557 6.792 67% -13% 15%
1987 26.224 16.581 9.643 69% 17% 15%
1988 33.494 16.055 17.439 71% 28% 16%
1989 34.383 19.885 14.498 71% 3% 13%
1990 31.414 22.522 8.892 70% -9% 11%
1991 31.620 22.947 8.674 71% 1% 13%
1992 35.793 23.116 12.677 74% 13% 15%
1993 38.555 27.604 10.950 75% 8% 15%
1994 43.545 36.192 7.353 73% 13% 15%
1995 46.506 54.137 -7.631 75% 7% 13%
1996 47.747 56.981 -9.234 73% 3% 12%
1997 52.994 64.242 -11.248 71% 11% 13%
1998 51.140 60.652 -9.512 73% -3% 13%

(Continua)
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(continuagdo)

ExportagGes ‘ Importagbes ‘ Saldo comercial Exportagdo Crescimento Abertura

Ano - manuf:_iturados Exportagdo comercial
(US$ milhdes) e semimanuf.

1999 48.013 51.767 -3.754 74% -6% 17%
2000 55.119 58.643 -3.524 74% 15% 18%
2001 58.287 58.382 -95 71% 6% 21%
2002 60.439 49.723 10.716 70% 4% 22%
2003 73.203 50.881 22.322 69% 21% 22%
2004 96.678 66.433 30.244 69% 32% 25%
2005 118.529 77.628 40.901 69% 23% 22%
2006 137.807 95.838 41.969 69% 16% 21%
2007 160.649 126.645 34.004 66% 17% 21%
2008 197.942 182.377 15.565 61% 23% 23%
2009 152.995 133.677 19.318 57% -23% 18%
2010 201.915 191.537 10.378 53% 32% 18%
2011 256.040 236.946 19.094 50% 27% 20%
2012 242.580 233.372 9.208 51% -5% 21%

Fonte: IBGE — Contas Nacionais, 2014. MDIC, 2014. Elaboracéo propria.
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Anexo Il — Variaveis de investimentos brasileiros — em US$ milhdes, 1970-2012

Ano IDER IDER IDER IDEE IDEE IDEE IDEE
fluxo estoque estoque/P1B fluxo estogue estoque/PIB fluxo/FBCF

1970 392 14 0%
1971 449 1 0%
1972 460 19 0%
1973 1.181 33 0%
1974 | 1.208 54 0%
1975 | 1.203 108 0%
1976 1.391 172 1%
1977 1.827 142 0%
1978 | 2.180 124 0%
1979 | 2.408 198 0%
1980 | 1.910 17.480 9% 367 38.545 20% 1%
1981 | 2.522 19.247 9% 207 38.752 17% 0%
1982 | 3.115 21.176 9% 376 39.128 16% 1%
1983 1.326 22.302 13% 188 39.316 23% 1%
1984 | 1.501 22.844 13% 42 39.358 22% 0%
1985 | 1.418 25.664 14% 81 39.439 21% 0%
1986 317 27.898 12% 144 39.583 18% 0%
1987 1.169 31.458 13% 138 39.721 16% 0%
1988 | 2.805 32.031 12% 176 39.896 14% 0%
1989 1.130 34.287 9% 523 40.420 11% 1%
1990 989 37.143 10% 625 41.044 11% 1%
1991 1.102 38.580 11% 1.015 42.059 12% 2%
1992 | 2.061 47.262 14% 137 42.196 13% 0%
1993 1.291 54.594 15% 492 42.688 12% 1%
1994 | 2.150 61.826 12% 690 43.378 8% 1%
1995 | 4.405 47.887 6% 1.096 44.474 6% 1%
1996 | 10.792 54.846 7% -469 44.005 5% 0%
1997 | 18.993 69.721 8% 1.116 45.120 5% 1%
1998 | 28.856 99.505 12% 2.854 47.974 6% 2%
1999 | 28578 102.331 17% 1.690 49.665 8% 2%
2000 | 32.779 122.250 19% 2.282 51.946 8% 2%
2001 | 22.457 121.949 22% -2.258 49.689 9% -2%
2002 | 16.590 100.863 20% 2.482 54.423 11% 3%
2003 | 10.144 132.818 24% 249 54.892 10% 0%
2004 | 18.146 161.259 24% 9.807 69.196 10% 9%
2005 | 15.066 181.344 21% 2.517 79.259 9% 2%
2006 | 18.822 220.621 20% 28.202 113.925 10% 16%
2007 | 34.585 309.668 23% 7.067 139.886 10% 3%
2008 | 45.058 287.697 17% 20.457 155.668 9% 6%
2009 | 25.949 400.808 25% -10.084 164.523 10% -3%
2010 | 48.506 682.346 32% 11.588 188.637 9% 3%
2011 | 66.660 695.103 28% -1.029 202.586 8% 0%
2012 | 65.272 702.208 31% -2.821 232.848 10%

Fonte: UNCTADStat, 2014.
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Anexo IV — Varidveis macroecondmicas sul-coreana, 1960-2012

PIB per PIB Taxa de FBCF Divida
Ano PIBm(i;JSSS capita Agropec | Indus- Servi- | cresciment / ;l;i)l(;ggz externa

(US$) udria tria [ odo PIB PIB /PIB
1960 11%
1961 12% 4%
1962 14% 4%
1963 14% 6%
1964 12% 6%
1965 52% 28% 19% 15% 7%
1966 50% 30% 20% 21% 11%
1967 46% 32% 22% 23% 15%
1968 43% 34% 23% 26% 23%
1969 42% 35% 23% 271% 27%
1970 8.936 284 40% 36% 24% 26% 29%
1971 9.894 308 41% 35% 24% 8% 23% 31%
1972 10.794 330 39% 35% 26% 4% 21% 34%
1973 13.805 413 34% 37% 28% 12% 24% 32%
1974 19.397 569 35% 37% 28% 7% 27% 32%
1975 21.648 624 35% 38% 28% 5% 21% 41%
1976 29.774 844 32% 39% 30% 12% 26% 37%
1977 38.227 1.067 30% 40% 29% 10% 28% 34%
1978 51.539 1.418 28% 43% 30% 9% 33% 29%
1979 66.218 1.795 26% 44% 30% % 34% 33%
1980 64.385 1.719 21% 47% 32% -3% 32% 28,7% 45%
1981 72.399 1.903 22% 46% 32% 6% 28% 21,3% 49%
1982 77.524 2.005 20% 47% 32% 7% 29% 7,2% 54%
1983 85.962 2.188 18% 48% 33% 10% 30% 3,4% 53%
1984 94.945 2.379 17% 49% 34% 8% 29% 2,3% 52%
1985 98.502 2.432 17% 49% 34% 6% 29% 2,5% 56%
1986 113.737 2.770 15% 50% 36% 11% 28% 2,8% 47%
1987 143.378 3.448 13% 50% 37% 11% 29% 3,0% 34%
1988 192.113 4.565 13% 50% 37% 10% 30% 7,1% 23%
1989 236.233 5.553 12% 51% 36% 6% 32% 5,7% 18%
1990 270.405 6.293 11% 53% 35% 8% 37% 8,6% 18%
1991 315.575 7.277 10% 55% 35% 9% 39% 9,3% 17%
1992 338.171 7.735 10% 55% 35% 5% 37% 6,3% 17%
1993 372.209 8.450 9% 55% 36% 6% 36% 4,7% 17%
1994 435.590 9.820 9% 55% 36% 8% 36% 6,3% 19%
1995 531.139 11.895 8% 55% 36% 8% 37% 4,5% 21%
1996 573.001 12.750 8% 56% 36% 6% 37% 4,9% 26%
1997 532.239 11.770 7% 56% 36% 5% 36% 4,4% 31%
1998 357.510 7.859 7% 56% 37% -6% 30% 7,5% 43%
1999 461.808 10.096 % 55% 38% 10% 30% 0,8% 31%
2000 533.385 11.601 % 54% 40% 8% 30% 2,3% 27%
2001 504.584 10.923 6% 54% 39% 3% 29% 4,1% 24%
2002 575.930 12.414 6% 55% 39% % 29% 2,8% 23%
2003 643.760 13.817 6% 55% 39% 2% 29% 3,5% 22%
2004 721.976 15.426 5% 55% 40% 4% 29% 3,6% 21%
2005 844.866 17.963 5% 55% 40% 3% 29% 2,8% 19%
2006 951.773 20.126 5% 55% 40% 5% 29% 2,2% 24%
2007 1.049.239 22.056 4% 55% 41% 4% 29% 2,5% 32%
2008 931.405 19.458 4% 54% 42% 2% 29% 4,7% 34%
2009 834.060 17.317 4% 55% 41% 0% 29% 2,8% 41%
2010 1.014.890 20.945 4% 54% 42% 6% 28% 2,9% 35%
2011 1.116.247 22.869 4% 54% 43% 3% 28% 4,0% 36%
2012 1.155.679 23.052 4% 54% 43% 1% 271% 2,2%

Fonte: UNCTADStat, 2014; Bank of Korea, 2014; World Bank Database, 2-14;
Asian Economic Institute, 2014.
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Anexo V — Varidveis macroeconbmicas sul-coreanas — balanga comercial, 1948-

2012

A (US$mi) Exportagdo | Crescimento Abertura

no F — - x h
Exportacdes | Importacdes Saldo comercial | manufaturas Exportagdo comercial

1948 19 206 -187

1949 14 139 -125 -25%

1950 23 54 -31 61%

1951 11 76 -65 -52%

1952 28 214 -186 155%

1953 40 345 -305 43%

1954 24 243 -219 -40%

1955 18 341 -323 -25%

1956 25 386 -361 39%

1957 23 442 -419 -8%

1958 14 378 -364 -39%

1959 20 304 -284 43%

1960 32 344 -312 60%

1961 41 316 -275 28%

1962 56 422 -366 371%

1963 87 560 -473 55%

1964 118 404 -286 36%

1965 173 463 -290 47%

1966 251 716 -465 45%

1967 321 996 -675 89% 28%

1968 457 1.463 -1.006 89% 42%

1969 624 1.824 -1.200 89% 371%

1970 836 1.984 -1.148 89% 34% 32%

1971 1.067 2.394 -1.327 89% 28% 35%

1972 1.625 2.522 -897 96% 52% 38%

1973 3.221 4.240 -1.019 96% 98% 54%

1974 4.462 6.852 -2.390 96% 39% 58%

1975 4.945 7.274 -2.329 96% 11% 56%

1976 7.716 8.774 -1.058 96% 56% 55%

1977 10.048 10.811 -763 96% 30% 55%

1978 12.722 14.972 -2.250 96% 271% 54%

1979 15.057 20.339 -5.282 96% 18% 53%

1980 17.512 22.292 -4.780 96% 16% 62%

1981 21.268 26.131 -4.863 96% 21% 65%

1982 21.853 24.251 -2.398 98% 3% 59%

1983 24.446 26.192 -1.746 98% 12% 59%

1984 29.245 30.631 -1.386 98% 20% 63%

1985 30.282 31.136 -854 98% 4% 62%

1986 34.715 31.585 3.130 98% 15% 58%

1987 47.281 41.020 6.261 98% 36% 62%

1988 60.696 51.811 8.885 98% 28% 59%

1989 62.377 61.465 912 98% 3% 52%

1990 65.016 69.844 -4.828 98% 4% 50%

1991 71.870 81.525 -9.655 98% 11% 49%

1992 76.632 81.775 -5.144 % 47%

1993 82.236 83.800 -1.564 % 45%

1994 96.013 102.348 -6.335 99% 17% 46%

1995 125.058 135.119 -10.061 99% 30% 49%

1996 129.715 150.339 -20.624 99% 4% 49%

1997 136.164 144.616 -8.452 99% 5% 53%

(Continua)
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(continuagdo)

[ (US$mi) Exportagdo | Crescimento Abertura
Ano ~ ~ - x .

Exportagdes | ImportacGes Saldo comercial | manufaturas Exportacdo comercial
1998 132.313 93.282 39.031 99% -3% 63%
1999 143.685 119.752 23.933 99% 9% 57%
2000 172.268 160.481 11.787 99% 20% 62%
2001 150.439 141.098 9.341 99% -13% 58%
2002 162.471 152.126 10.345 99% 8% 55%
2003 193.817 178.827 14.990 99% 19% 58%
2004 253.845 224.463 29.382 99% 31% 66%
2005 284.419 261.238 23.181 99% 12% 65%
2006 325.465 309.383 16.082 99% 14% 67%
2007 371.489 356.846 14.643 99% 14% 69%
2008 422.007 435.275 -13.267 99% 14% 92%
2009 363.534 323.085 40.449 99% -14% 82%
2010 466.384 425.212 41.172 28% 88%
2011 555.214 524.413 30.801 19% 97%
2012 547.870 519.584 28.285 -1% 92%

Fonte: Bank of Korea, 2014; Marques e Anténio, 2009 apud Menegon, 2013;
OCDEStat, 2014.
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Anexo VI - Variaveis de investimentos brasileiros —em US$ milhdes, 1970-2012

IDER IDER IDEE IDEE IDEE estoque | IDEE fluxo/

Ano | IDER fluxo estoque estoque/PIB | fluxo estoque /PIB ‘ FBCF
1970 66 0 0%
1971 42 3 0%
1972 496 1 0%
1973 4 2 0%
1974 2 14 0%
1975 6 4 0%
1976 5 6 0%
1977 132 21 0%
1978 169 31 0%
1979 172 16 0%
1980 6 1.139 2% 26 127 0% 0%
1981 102 1.274 2% 48 149 0% 0%
1982 69 1.363 2% 151 247 0% 1%
1983 69 1.453 2% 130 349 0% 1%
1984 110 1.585 2% 52 397 0% 0%
1985 234 1.803 2% 591 461 0% 2%
1986 460 2.239 2% 1.227 619 1% 4%
1987 616 2.841 2% 515 939 1% 1%
1988 1.014 3.689 2% 643 1.096 1% 1%
1989 1.118 4.426 2% 598 1.488 1% 1%
1990 789 5.186 2% 1.052 2.301 1% 1%
1991 1.180 6.318 2% 1.489 3.328 1% 1%
1992 728 6.885 2% 1.162 4.425 1% 1%
1993 588 7.432 2% 1.340 5.441 1% 1%
1994 809 14.850 3% 2.461 9.720 2% 2%
1995 1.776 18.220 3% 3.552 13.280 3% 2%
1996 2.325 25.730 4% 4.670 17.620 3% 2%
1997 2.844 14.170 3% 4.449 19.550 4% 2%
1998 5.412 22.190 6% 4.230 19.090 5% 4%
1999 9.333 41.850 9% 3.796 19.190 4% 3%
2000 9.283 43.740 8% 4.482 21.500 4% 3%
2001 3.528 53.210 11% 2.196 19.970 4% 2%
2002 2.392 62.660 11% 3.024 20.730 4% 2%
2003 3.526 66.070 10% 4.135 24.990 4% 2%
2004 9.246 87.770 12% 5.651 32.170 4% 3%
2005 6.309 104.880 12% 6.366 38.680 5% 3%
2006 9.047 115.770 12% 12.514 | 49.190 5% 5%
2007 8.961 121.960 12% 21.607 | 74.780 % %
2008 11.195 94.680 10% 20.289 | 97.910 11% 7%
2009 8.961 121.100 15% 17.392 | 120.440 14% 7%
2010 10.110 134.230 13% 28.357 | 143.160 14% 10%
2011 10.247 133.660 12% 28.999 | 171.530 15% 9%
2012 9.904 147.230 13% 32.978 | 196.410 17%

Fonte: UNCTADStat, 2014.



