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Resumo

O artigo aborda um estudo sobre o investimento direto estrangeiro (IDE) e
as importagbes e exportagées no Brasil de 1995 a 2013. O que se pre-
tende avancgar neste artigo é nas possiveis modificagées na composicao
das exportagées e importagbes, nos setores nos quais se verifica varia-
¢do no estoque de IDE. Espera-se que o IDE seja acompanhado de in-
cremento nas exportagées, tanto do ponto de vista da sustentabilidade do
balango de pagamentos, quanto para assegurar a adogéo de tecnologias
competitivas internacionalmente. Também é pertinente o suprimento atra-
vés de fornecedores locais, para que se criem externalidades positivas a
partir das empresas estrangeiras instaladas no Pais. Entretanto, amiude
esses pré-requisitos sao esquecidos e substituidos por um descomedido
otimismo, sempre que S0 anunciados investimentos estrangeiros no
Pais.

Palavras-chave: investimento direto estrangeiro; importacées;
exportacoes.

Abstract

The article discusses a study about foreign direct investment (FDI) and
imports and exports in Brazil from 1995 to 2013. The intention in this
article is to study the possible changes in the composition of exports and
imports in sectors in which there is variation in the stock of FDI. It is
expected that FDI is accompanied by an increase in exports from the point
of view of the sustainability of the balance of payments, as to ensure the
adoption of internationally competitive technologies. It is also pertinent
supply through local suppliers in order to create positive externalities from
foreign companies operating in the country. However, often these
prerequisites are forgotten and replaced by an inordinate optimism
whenever foreign investment are announced.
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1 Introducao

Foram os mercantilistas, em especial Serra
(1613), os primeiros autores a identificarem a existén-
cia de um balango de pagamentos entre os paises e a
considerar que a situagao desse balango poderia afe-
tar o nivel de atividade econbmica, pois acreditavam
na nao neutralidade da moeda e na possibilidade de a
economia ndo estar em permanente pleno emprego.
Sendo assim, quando o balango fosse deficitario, as
taxas de juros tenderiam a se elevar, em decorréncia
da perda de reservas, e o processo de acumulagao de
capital seria obstaculizado.

O modelo de Thirlwall (1979) demonstra que o
crescimento econdmico pode se tornar restringido pelo
balango de pagamentos, se a elasticidade-renda das
importacdes superar a elasticidade-renda das exporta-
¢cbes. Posteriormente, Thirlwall e Hussain (1982) inclui-
ram os fluxos de capitais no seu modelo, como uma
fonte adicional de divisas e uma alternativa para o pais
continuar crescendo, mesmo com uma balanga comer-
cial deficitéria.

Elliot e Rhodd (1999), Ferreira e Canuto (2003),
Moreno-Brid (2003), Vera (2006) e Alleyne e Francis
(2008) tiveram importante contribuicdo, ao incluir no
modelo as repatriagées de juros, lucros e salarios, ou
seja, perceberam que os fluxos de capitais nao sao
unidirecionais, portanto, o mais correto é o tratamento
dos fluxos de capitais em termos liquidos.

Freitas e Cavalcanti Filho (2007) compatibilizam
os referenciais tedricos de Minsky (2008) e de Thirlwall
e Hussain (1982), a partir de Porcile, Curado e Bahry
(2003), para defender que a cobertura dos déficits em
transagdes correntes por meio de fluxos de capitais —
no caso de empréstimos externos e investimento em
carteira — aumenta a vulnerabilidade externa da eco-
nomia, e a nagao (setor publico e privado) passa a
depender cada vez mais do endividamento externo
para obter as divisas necessarias ao crescimento.
Dessa forma, a nagao passaria de uma postura hedge
nos seus compromissos externos para ponzi, em ter-
mos minskyanos. Nesses modelos, ha uma adaptagcao
da Hipétese de Fragilidade Financeira (HFF) para as
contas externas, ao considerar que os individuos do
modelo s&o as nagdes.

Thirlwall (2011) menciona que, se os fluxos de
capitais forem crescentemente acomodaticios, na for-
ma de empréstimos ou de titulos mobiliarios para go-
vernos estrangeiros ou para organizagdes internacio-
nais, ha grande probabilidade de a taxa de juros as-
sumir uma trajetéria crescente, o que traz efeitos per-
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versos para a economia real, na forma de redugao do
investimento doméstico e da produgao interna.

Entretanto, os autores observam que é preciso
distinguir entre os tipos de fluxos de capitais. Em se
tratando de investimento direto estrangeiro (IDE), teo-
ricamente ndo haveria maiores motivos para preocu-
pacdo, mas, no caso de fluxos de capitais de curto
prazo, os policy makers deveriam ficar em alerta para
uma possivel fuga de capitais a partir de determinado
patamar critico de divida. Isto porque ha limites quanti-
tativos e psicolégicos para a relagdo divida externa
liquida sobre o Produto Interno Bruto (PIB) (Freitas;
Cavalcanti Filho, 2007; Porcile; Curado; Barhy, 2003;
Thirlwall, 2011).

Mas somente os fluxos de capitais de curto prazo
sdo motivo para apreensao? Sempre ha somente ga-
nhos para o pais receptor de IDE ou ha excessivo
otimismo? Sera que esses supostos beneficios nao
passam de promessas? Ou ha possibilidade de o IDE
melhorar a situagdo do balanco de pagamentos so-
mente no curto prazo, com efeitos negativos no longo
prazo? E ainda: o IDE sempre possibilita aumentar a
capacidade produtiva e disseminar tecnologias moder-
nas?

Partindo de alguns trabalhos ja citados, como
Elliot e Rhodd (1999), Ferreira e Canuto (2003), More-
no-Brid (2003), Vera (2006) e Alleyne e Francis (2008),
ha mencao de que os fluxos de capitais de qualquer
natureza geram contrapartidas na conta de rendas,
pelas remessas de lucros e salarios, pois é preciso
lembrar que os fluxos ndo tém “mao Unica”, inclusive o
IDE.

Uma vez que ha inimeros trabalhos que relacio-
nam o IDE de forma agregada e seu impacto negativo
na conta de rendas, o que se pretende avancgar neste
artigo € nos possiveis impactos do IDE em termos
produtivos, ou seja, as possiveis modificagdes na
composicao das exportagoes e importagdes, nos seto-
res nos quais se verifica variagao no estoque de IDE.
Esse objetivo justifica-se pelo atual padrdo internacio-
nal de comércio e de investimentos e pelo papel do
IDE nas cadeias globais de valor. O IDE destinado a
determinado pais pode estar interessado somente no
acesso ao mercado interno do pais anfitridao, ou ainda
na sua mao de obra barata, com impactos nulos em
termos de formagéo bruta de capital fixo, de difusao
tecnolégica e de contribuicdo para as exportagoes.
Sao muitos os relatos de desintegragado interna de
cadeias de suprimentos de partes, pecas e componen-
tes, que, antes da entrada do IDE, eram produzidas
internamente e, posteriormente, passam a ser impor-
tadas (Carneiro, 2007; Sturgeon et al., 2013). Dessa
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forma, pode-se afirmar que o IDE pode modificar as
elasticidades-renda das importagdes e exportagdes, de
forma a prejudicar o balanco de pagamentos e, portan-
to, o crescimento no longo prazo.

Conforme exposicao anterior e visto que os esto-
ques de IDE cresceram de forma consistente, nos
tltimos anos, no Brasil, justifica-se o objetivo deste
artigo de analisar a relagao entre os estoques crescen-
tes de IDE e a performance das exportagbes e impor-
tacbes em termos setoriais.

Para atingir esse objetivo, o artigo é constituido
por cinco segdes, incluindo esta Introducdo. Na se-
gunda secao, explora-se o que a literatura aponta co-
mo os efeitos esperados do IDE; na terceira, sdo apre-
sentadas as fontes de informagao e alguns detalhes
metodolégicos. Os resultados para o Brasil aparecem
na quarta segao; e, na Ultima, sdo resgatados os prin-
cipais toépicos do texto, colocadas sugestdes para a-
gendas de pesquisa futuras e sdo desenvolvidas al-
gumas Consideracoes finais.

2 O que observar no
investimento direto
estrangeiro

O fluxo de IDE esperado é aquele que estimule
exportacdes e substitua importacdes, para fazer frente
as necessidades de divisas para as futuras remessas
de lucros e juros. Por isso, conforme Kupfer e Laplane
(2010), fusdes e aquisicoes devem ser evitadas, pois
nao contribuem para o aumento da capacidade produ-
tiva e podem comprometer a soberania nacional. Des-
sa forma, sdo mais adequados os investimentos em
setores fradables e do tipo greenfield.

Sob outro prisma, o IDE deve estimular as expor-
tacdes, pois, conforme o multiplicador de Harrod e o
supermultiplicador de Hicks, elas sao o Unico elemento
a incrementar a demanda sem provocar restricdo ex-
terna. Inicialmente, a expansao da renda provoca me-
lhoria na balanga comercial, para, depois, com o rela-
xamento da restricdo do balangco de pagamentos, en-
trar em operagao o supermultiplicador. No longo prazo,
o nivel de atividade econdmica vai elevando-se até o
balango voltar ao equilibrio, em um patamar superior
de crescimento (Thirlwall, 2011).

Freeman e Soete (1997) defendem que o IDE de-
veria servir de canal para difusdo tecnolégica e como
fonte de “transbordamentos” na forma de externalida-
des positivas, mas ressaltam que isso nem sempre

ocorre. Morley (1974), por sua vez, afirma que o pais
deve procurar obter o produto do IDE com o minimo de
custo social e disseminar tecnologias na forma de le-
arn-by-doing, mas observa que nenhuma empresa tem
o interesse em ceder tecnologia espontaneamente.

Para Wade (1990), o IDE de companhias multina-
cionais € bem-vindo, desde que tenha sua producgao
destinada para exportacdes e que suas compras de
insumos tenham fornecedores locais. Vale lembrar que
as multinacionais sédo a principal fonte de conhecimen-
to sobre tecnologia, sobre a produgdo e sobre o mer-
cado.

As vendas devem ser destinadas ao exterior,
pois, assim, fica assegurada a adogéao de tecnologias
modernas e competitivas internacionalmente. Mas se
as multinacionais atuarem principalmente para o mer-
cado interno, os objetivos delas podem ser diferentes
dos objetivos da nagao receptora de IDE, e estes po-
dem ficar subordinados aqueles, além da tendéncia a
acentuacao das desigualdades de renda. As suas ven-
das ao mercado interno devem ocorrer gradualmente,
conforme evolui o poder aquisitivo da populagéo, e
somente apds ela ter suprido suas necessidades basi-
cas.

Porém, o autor destaca que as exigéncias quanto
as exportagdes podem ser flexibilizadas em troca de
um maior contetdo local na produgédo das multinacio-
nais. Se essas exigéncias tiverem que ser relaxadas,
para atrair e conservar empresas estrangeiras, sera
ainda mais importante o apoio estatal as empresas de
propriedade nacional.

Medeiros e Serrano (2001) ressaltam que estra-
tégias de investimentos que substituam importacdes
ou que promovam exportagcdes ndo sdo excludentes,
ou seja, pode haver vantagens em compatibilizar es-
sas metas. Em Lara (2012), indicadores de solvéncia
externa vao ao encontro da proposicao de demonstrar
a relevancia das exportagoes para a sustentabilidade
no longo prazo dos passivos externos.

Em suma, o IDE deve ser acompanhado de in-
cremento nas exportagdes, tanto do ponto de vista da
sustentabilidade e solvéncia do balango de pagamen-
tos, quanto para assegurar a adogao de tecnologias
competitivas internacionalmente, o ndo aumento da
desigualdade de renda e da conflituosidade social e
para que os objetivos da empresa estrangeira nao
caminhem de encontro aos objetivos da nagédo. Tam-
bém se espera que o IDE busque fornecedores locais,
tanto pela 6tica das divisas, quanto para que se criem
externalidades positivas a partir dele.
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3 Fontes de informacao e
aspectos metodolégicos

Para atingir o objetivo deste artigo, de analisar o
estoque de IDE e a balanga comercial em termos seto-
riais, apresentam-se, nos graficos e tabelas da secao
4, os dados de estoque de IDE' conforme setor prin-
cipal de atividade das empresas® e os dados de
exportacdo e importagdo classificados conforme o
produto3. A metodologia para o enquadramento nos
setores segue a classificacdo da Tabela CNAE®.

Em geral, ocorre uma conciliagdo aproximada-
mente correta entre as exportagdes do produto “x” e o
estoque do IDE no mesmo setor “x”. J& a compatibili-

dade entre os dados de IDE do setor “y” e as importa-
¢bes do produto “y” ndo é tdo exata, pois as importa-
¢Oes do setor “y” podem ser do componente “k”, e este
ultimo efeito ndo é possivel observar ao conciliar os
dados disponiveis pelo Banco Central do Brasil (BCB) -
(1996, 2001, 2006, [20137]) e pela Funcex (2013).

Dessa forma, ao usar a metodologia descrita aci-
ma, a andlise que se quer fazer da relagdo entre o
estoque de IDE no setor “z” e as importagbes decor-
rentes desse mesmo setor tende a estar subestimada.
Como exemplo, o fato de uma empresa do setor téxtil
com capital estrangeiro importar maquinas e equipa-
mentos nao estara capturado na metodologia utilizada,
pois o IDE pertence ao setor téxtil, mas as importa¢oes
sao do produto maquinas e equipamentos.

Apesar de admitir os limites no alcance dos resul-
tados desejados utilizando essa metodologia, justifica-
-se a importancia dessa analise, mesmo com as res-
salvas apresentadas, devido a uma aproximagao mais
ou menos correta entre o estoque de IDE e as expor-
tacbes. Mesmo que a relagao entre estoque de IDE e
importacoes esteja subestimada, conclusdes sobre a
capacidade do IDE de substituir importagées do produ-

' Os dados do estoque de IDE conforme grupos da Tabela CNAE
estao disponiveis somente para os anos de 1995, 2000, 2005,
2010 e 2011, conforme BCB (1996, 2001, 2006, [20137]).

Vale ressaltar que a empresa é classificada no setor de atividade
da Tabela CNAE pela prépria empresa, que declara ao BCB co-
mo sua atividade principal. Mas é preciso lembrar que muitas
multinacionais poderiam ser enquadradas em mais de um setor,
dado que fabricam diferentes produtos. Essa ressalva é feita no
intuito de admitir os limites das informag6es que podem ser ex-
traidas desses dados.

Percebe-se que a Funcex (2013) — diferentemente do BCB
(1996, 2001, 2006, [20137]), que apresenta os dados conforme o
setor da empresa — exibe os dados de exportagdes e importa-
¢oes conforme classificagao do produto.

* Classificagao Nacional de Atividades Econdmicas.
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to final ndo serdo muito prejudicadas ao utilizar essa
metodologia. Ademais, o Censo de capitais estrangei-
ros de 2005° preenche, de alguma forma, as lacunas
que podem surgir a partir da metodologia descrita, ao
apresentar os dados de importagdes e exportagdes de
empresas com capital estrangeiro no Pais.

Para que fosse possivel uma andlise comparativa
no periodo de 1995 a 2011, foi necesséario agregar
alguns grupos da Tabela CNAE 2.0° (dados ap6s
2007) para compatibilizar com os dados da versao 1.0
(dados até 2007), principalmente quando a fonte utili-
zada é Banco Central do Brasil (1996, 2001, 2006,
[20137]) para o estoque de IDE. Assim, o item “Fabri-
cacao de produtos alimenticios e bebidas” da Tabela
CNAE 1.0 para os anos de 1995, 2000 e 2005 corres-
ponde a soma dos itens “bebidas” e “produtos alimen-
ticios” da Tabela CNAE 2.0. para os anos de 2010 e
2011. Ja o grupo “Edicao, impressao e reproducao de
gravagdes” diz respeito a soma dos itens “Edigao e
edicao integrada a impressao” e “Impressao e repro-
ducdo de gravacgdes” da Tabela CNAE 2.0. O grupo
“Fabricacao de produtos quimicos” é resultado da a-
gregacao de “Produtos quimicos” e “Produtos farmo-
quimicos e farmacéuticos” para os anos de 2010 e
2011. Por fim, o item “Outros’™ é a correspondéncia
entre trés itens para os anos 1995, 2000 e 2005 da
Tabela CNAE 1.0 (Fabricagdao de maquinas para escri-
tério e equipamentos de informatica, Fabricagdo de
equipamentos de instrumentacdo médico-hospitalar e
Fabricagcdo de material eletrbnico e de aparelhos e
equipamentos de comunicagdes) e trés itens da Tabela
CNAE 2.0 dos anos 2010 e 2011 (Equipamentos de
informatica, produtos eletrénicos e épticos, Manuten-
¢ao, reparagao e instalacdo de maquinas e equipa-
mentos e Reparacdo e manutencdo de equipamentos
de informatica).

Quanto aos dados da Organizagdo de Coopera-
¢ao e Desenvolvimento Econémico (OECD), apesar de
muitos pesquisadores ressaltarem a importancia de
analisar as exportagdes em termos de valor adiciona-
do, argumenta-se que utilizar esse dado de forma a-

® Ver Tabela 4.

® As principais modificagbes da Tabela CNAE 2.0 sdo desagrega-
¢Oes de itens que faziam parte de um mesmo grupo. Para mais
detalhes, ver IBGE (2013).

Ressalte-se que neste grupo, denominado “Outros”, foram in-
cluidos grupos que nao se conseguiu compatibilizar corretamen-
te, haja vista a versdo 2.0 ter desagregado e agregado de for-
mas diferentes os itens desses grupos, de modo a inviabilizar
uma analise comparativa do estoque de IDE no intervalo entre
1995 e 2011. De qualquer forma, como esses setores tém uma
participa¢do no estoque do IDE que nao alcanga 1%, decidiu-se
apresentar os dados assim, para ndo prejudicar as totalizagoes.
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gregada nao acrescenta muito a analise que se quer
fazer, pois os paises exportadores de recursos natu-
rais estarao entre as primeiras posigoes. Essa asserti-
va é comprovada, ao comparar os valores adicionados
das exportagdes brasileiras com outros paises. Con-
forme dados da OECD (2013) para o ano de 2009, o
Brasil adicionou 90,97% nas suas exportagdes, ou
seja, importou em torno de 9,03% dos componentes
necessarios para suas vendas externas. A primeira
colocacao € da Arabia Saudita, com 97,02%, seguida
pela Russia, com 93,11%. Paises com produgéao indus-
trial mais robusta tém agregacdo de valor menor, por
exemplo, a Alemanha adicionou 73,36%, € a China,
67,37% as suas exportagdes. Por esse motivo traba-
lha-se, neste artigo, com exportagoes “brutas”. No
entanto, a OECD apresenta dados de importagdes de
componentes por setores de uso, os quais podem
corroborar a andlise que se pretende fazer, e por isso
sdo0 apresentados no final da sec¢éo 4.

4 O estoque de IDE, as
exportacoes e as
importacoes no Brasil,
nos ultimos anos

Conforme posigao internacional de investimentos
disponibilizada pelo Banco Central do Brasil (BCB
2013a), o estoque de IDE, no Brasil, cresceu de 2005
a 2011 o equivalente a 283,31%, ja a participacao no
capital variou 261,89%, e 0os empréstimos intercompa-
nhia subiram 471,36%. Os valores acumulados com
base no ano de 2011 sdo US$ 695.103 milhdes,
US$ 589.190 milhdes e US$ 105.913 milhdes respecti-
vamente.

Na Tabela 1, apresentam-se os valores acumula-
dos de estoque de IDE? (participagdo do capital®) para
0s anos de 2005 e 2011, assim como a participagao de
cada setor e a variagdo dessa participagdo conforme
classificagdo da Tabela CNAE':

& O estoque de IDE é estimado pelas adi¢des dos fluxos de IDE
ao estoque anterior, sendo corrigido conforme paridades cambi-
ais e de acordo com variagbes nos valores de mercado das em-
presas (pregos das agdes multiplicados pelo nimero de agdes).

Daqui para a frente, quando for mencionado o estoque de IDE,
trata-se tdo somente das participacdes de capital, das quais es-
tao excluidos os empréstimos intercompanhia, uma vez que es-
ses dados néo estao disponiveis de forma desagregada.

' Ha elementos das Tabelas CNAE 1.0 e 2.0., conforme descricdo
na segao 3.

Ao analisar a segunda e a quinta colunas da Ta-
bela 1, pode-se afirmar que, dentre os trés setores
principais — servigos, industria e recursos naturais —,
0 servigos aparece com 0 maior estoque acumulado de
IDE e, portanto, com o maior market share. Esse resul-
tado reflete 0 movimento de privatizagées nos anos 90,
como, por exemplo, nos subsetores de energia elétrica
e telefonia, nos quais o investimento estrangeiro ocor-
reu na forma de fusdo e aquisicdo e nao do tipo
greenfield. Vale ressaltar que, apesar do crescimento
positivo do estoque de IDE no setor servigos, no inter-
valo de 2005 a 2011, este perdeu participagédo no total
do IDE, no mesmo periodo. Isso indica que essa perda
de participagdo ocorreu devido ao crescimento mais
robusto de outros setores.

Na realidade, o Unico grupo a perder participagcao
e, a0 mesmo tempo, a reduzir seu estoque de IDE
nesse periodo é a industria de fabricacdo de méveis e
industrias diversas. Isso possivelmente reflete o efeito-
-China, com impactos nos investimentos no Brasil e na
economia gaucha. Os demais grupos que diminuiram
seu market share tiveram crescimento positivo, quando
analisados individualmente.

Por sua vez, a industria tem a segunda maior par-
ticipacao, com crescimento tanto no valor acumulado,
quanto nos ganhos em participacdo. Dentro da indus-
tria, os grupos com maiores estoques em termos de
valor, e, portanto, com maiores participagées'' podem
ser encontrados na industria de alimentos e bebidas e
na industria de produtos quimicos12,

J& o setor de agricultura, pecuaria e extrativa mi-
neral, a despeito da terceira colocagdo em termos de
valor acumulado, é o setor com maior crescimento'® no
valor do IDE acumulado e na participagdo, nos ultimos
anos. A principal explicagdo pode ser encontrada nas
lucrativas oportunidades, devido a valorizacao dos
pregos de commodities'* nos ultimos anos. O destaque
€ a extracdo de petréleo e servigos correlatos, o qual é

"' Devido & impossibilidade para analisar todos os subsetores, uma
vez que ha restricdes de espaco, o ponto de corte para selecio-
nar os subsetores alvo de analise neste artigo é a participacéo
no estoque de IDE acima de 5%, no ano de 2011.

'2 Ao estoque de IDE no grupo de quimicos, agregaram-se os da-
dos dos produtos farmoquimicos e farmacéuticos para o ano de
2011. Para o ano de 1995, ndo constam os dados para estes
dois Ultimos setores separadamente, pois, na versao 1.0 da Ta-
bela CNAE, esses grupos faziam parte da divisdo de produtos
quimicos, conforme IBGE (2013).

'3 Conforme Nagdes Unidas (2011), esse crescimento mais  signi-
ficativo do estoque de IDE em setores relacionados aos recursos
naturais é uma caracteristica para a América Latina, em especial
para América do Sul nos anos 2000.

" Ver Black (2013) para uma discussa@o sobre os determinantes da
valorizacao dos pregos das commodities nos anos 2000.
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apresentado no Gréfico 1, incluidos os dados da ba-
langa comercial — conforme justificativa na seg¢ao 2 e
detalhamento metodol6gico na segao 3 — com interva-
lo de dados estendido de 1995 a 2012.

Do Gréfico 1, depreende-se crescimento acumu-
lado no estoque de IDE de 63.978,35% de 1995 a
2011, atingindo o valor de US$ 46.143 milhdes em
2011. As exportagdes cresceram 166.300,00% e so-
maram US$ 21.632 milhdes em 2011, e as importa-
coes cresceram 394,08%, totalizando US$ 17.105
milhées no mesmo ano. Apesar do superavit comercial
nos anos de 2010, 2011 e 2012, na maior parte do
periodo as importagdes superaram as exportagdes.

Cabe ressaltar que, ao decompor o crescimento
das exportacdes de commodities nos Ultimos anos, em
preco e quantidade, para a maior parte das commodi-
ties apresentadas, o efeito-pregco superou o efeito-
-quantum (Black; Avila, 2013). Dentre os determinan-
tes para a valorizagdo dos pregcos de commodities no
Ultimo decénio, pode-se citar o aumento de custos,
principalmente na extragao de petrdleo — o qual é
insumo para producao de outras commodities na forma
de combustiveis e fertilizantes, por exemplo —, e ndo
somente o tdo alardeado efeito-China. J& o aumento
da volatilidade dos precos nos Ultimos anos pode ser
relacionado a chamada “financeirizagao” das commodi-
ties, 0 que, por sua vez, pode estar associada com a
desvalorizagdo do dolar e com a politica monetaria
expansionista dos Estados Unidos nos ultimos anos
(Black, 2013).

Ja o IDE para o setor de produtos quimicos'
cresceu 484,57% nesse intervalo e atingiu o valor de
US$ 31 bilhdes em 2011. As importagdes cresceram
376,13%, para o valor de quase US$ 42 bilhdes, o que
supera ndo somente o valor das exportagdes como
também o estoque de IDE, conforme o Grafico 2.

Por sua vez, as exportagdes de produtos alimen-
ticios e bebidas em meados dos anos 90 superavam o
valor do estoque de IDE no setor, no entanto, j& em
2011, a relagdo se inverteu. O estoque de IDE alcan-
cou o valor de US$ 77.999 milhdes, com variacdo a-
cumulada de 2.658,56%. As exportagbes atingiram o
valor de US$ 45.434 milhdes, um recorde histérico,
com crescimento acumulado no periodo de 365,56%,
conforme o Grafico 3.

'® No estoque de IDE dos anos de 2010 e 2011, agregou-se ao
grupo de produtos quimicos o setor farmacéutico e farmoquimi-
co, dada a nao disponibilidade desses dados para os anos de
1995, 2000 e 2005, conforme BCB (2013). Agregaram-se os da-
dos de exportagdes e importagdes dos produtos quimicos, far-
macéuticos e farmoquimicos para todo o periodo, conforme
Funcex (2013).
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Do exposto até o momento, podem-se inferir os
seguintes resultados:

a) o crescimento no estoque de IDE foi mais ro-
busto para o setor de recursos naturais, em
comparagdo com o setor industrial, mas, em
termos de valor acumulado, as primeiras posi-
¢des sdo ocupadas pelos servigos e pela in-
dustria. Dos setores ligados as commaodities, o
destaque é o grupo de extracdo de petréleo e
servicos correlatos. Daqueles relacionados a
industria, destacam-se os setores de fabrica-
¢ao de alimentos e bebidas e de produtos
quimicos, conforme Tabela 1;

b) os setores que apresentam redugdo no esto-
que de IDE em 2011, quando comparado com
2010, sao: veiculos automotores, reboques e
carrocerias, metalurgia, produtos quimicos, de-
rivados de petréleo, biocombustiveis e coque,
vestuarios e acessorios, produtos téxteis, ex-
tracdo de minerais metalicos, extracao de pe-
tréleo e gas natural. A principal explicagao pa-
ra esse comportamento, uma vez que o0s in-
gressos'® de IDE foram positivos em 2011, po-
de ser encontrada na variagdo do valor de
mercado das empresas ou devido a alguma
correcao por paridade cambial; e

c) a variagdo do estoque de IDE na industria foi
acompanhada por aumento das importagdes
na maior parte dos setores analisados.

Diante do aumento das importagdes no intervalo
analisado, elencou-se, na Tabela 2, o ranking dos
maiores valores importados em 2011, conforme o pro-
duto'”:

Com base na Tabela 2, percebe-se que o subse-
tor de produtos quimicos, farmacéuticos e farmoquimi-
cos esta na lideranga das importagdes de bens e, ao
mesmo tempo, sustenta a segunda colocagao entre as
maiores somas de capitais estrangeiros aplicados no
Pais, no setor industrial, conforme a Tabela 1. A pri-
meira colocagdo é do setor de alimentos e bebidas,
para o qual ndo se espera lideranga nas importagoes
haja vista a estrutura produtiva desse setor e sua de-
manda por insumos se concentrarem em recursos
naturais, o que é compativel com a dotagéo interna de
fatores do Pais.

Seguem, na Tabela 4, as importagdes de insumos
por setores de uso, conforme classificagdo da OECD
(2013). Desses dados, depreende-se que as importa-

'® BCB (2013c).

7 Com excegdo do setor servicos, que sera analisado separa-
damente.
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¢bes de produtos intermediarios pelo setor de produtos
quimicos aumentaram 95,46% de 2000 a 2005'®. Por
sua vez, o setor de produtos alimenticios elevou so-
mente 7,31% suas importagdes de insumos no mesmo
periodo. O destaque ficou por conta do setor de ma-
quinas de escritério e computadores, 0 qual aumentou
em 460,81% suas compras estrangeiras, o0 que, possi-
velmente, reflete as atividades de maquila — princi-
palmente por empresas localizadas na Zona Franca de
Manaus — e o efeito-China.

Em alusdo aos setores que mais importaram in-
sumos no ano de 2005, foram, nesta ordem, os setores
de: produtos quimicos; o setor de petréleo refinado e
outros componentes; veiculos de motor; e produtos de
metal. Segue a Tabela 3, com dados para os demais
setores:

Diante desse contexto, a Tabela 4 é elucidativa
quanto a relagao entre o estoque de IDE e as importa-
¢bes demandadas pelas empresas, conforme atividade
econdmica principal. Note-se que aqui ndo ha os pro-
blemas metodolégicos descritos na sec¢ao 2.

O destaque negativo, mais uma vez, é o grupo de
produtos quimicos, o qual importou de suas empresas
controladas ou coligadas o equivalente a US$ 6,154
milhdes; ja de outras empresas estrangeiras as impor-
tacoes foram de US$ 3,371 milhdes. Ao considerar as
exportagdes, o saldo negativo alcanga o valor de
US$ 6,186 milhdes.

Esse € um exemplo de investimento estrangeiro
potencialmente interessado nas vantagens que o Pais
oferece em termos de amplo mercado interno e mao
de obra relativamente barata. Uma vez que esse grupo
demanda um namero elevado de importagdes, a maior
parte da agregagao de valor ocorre no exterior, além
de ndo ser sustentavel do ponto de vista da geracao
de divisas.

Os grupos da Tabela 4 com maiores déficits apds
0 grupo de produtos quimicos sao, nesta ordem: fabri-
cacao de produtos eletrbnicos e equipamentos de co-
municagao (2.414.915), fabricacdo de petréleo, coque
e combustiveis (1.851.274), fabricagcdo de maquinas
para escritério e equipamentos de informatica
(876.606) e fabricacdo de maquinas, aparelhos e ma-
teriais elétricos (711.831).

Assim como esses grupos nao agregam valor as
suas exportagdes, outros 22 grupos da Tabela 4 apre-
sentam déficit, e 33 grupos apresentam superavit. As
empresas com capital estrangeiro no setor de fabrica-
¢ao de alimentos e bebidas tém saldo comercial positi-

'® A OECD (2013) disponibiliza somente os dados de importagbes
de insumos, no Brasil, para os anos de 2000 e 2005.

vo no valor de US$ 4,265 milhdes em 2005 e, ao
mesmo tempo, fazem parte do setor com maior esto-
que de IDE, conforme a Tabela 2, com dados de 2011.
Isso reflete que o potencial fator de localizagao desses
investimentos é a fonte de insumos.

Por sua vez, o setor servigos tem o maior estoque
de IDE, quando comparado a industria e aos setores
ligados aos recursos naturais, com valor acumulado de
US$ 264.556 milhdes em 2011, o que corresponde a
um crescimento médio anual, de 1995 a 2011, de
121,93%, performance superior a do grupo de produ-
tos quimicos, mas abaixo do setor de producédo de
alimentos e bebidas.

As importagdes com servig;os;19 atingiram o valor
de US$ 76.141 milhdes em 2011, muito acima das
importagbes com produtos quimicos, que estdo na
lideranga das compras externas, ao considerar a ba-
lanca de bens (Tabela 2). Quando as exportacdes de
servigos sao incluidas na andlise, o saldo deficitario
nas compras e vendas externas de servigos atinge o
valor de US$ 37.932 milhdes em 2011. Ademais, dos
22 grupos da Tabela 4 a apresentarem déficit, 12 po-
dem ter suas atividades classificadas como servigos.

'® Conforme dados de BCB (2013b).
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Tabela 1

Valor e variagao do estoque de IDE, participagdo e variagao da participagéo dos setores conforme classificagdo CNAE no Brasil — 2005-11

ESTOQUE DE IDE PARTICIPACAO POR SETOR
DISCRIMINAGAO (US$V;';|’£GGS) Variagdo % % Variacdo % (1)
2005 2011 2011/2005 2005 2011 2011/2005

IDE (participagao no capital) .............cccceoeneviininccnnnn 162.807,27  589.190,25 261,89 100,00 100,00 -
SEIVICOS ...ttt 102.820,26  264.556,00 157,30 63,15 44,90 -18,25
INAUSEFIA ... 53.763,05  238.478,00 343,57 33,02 40,48 7,45
Agricultura, pecudria e extrativa mineral ...........ccccccceveuenee. 5.890,67 86.156,00 1362,58 3,62 14,62 11,00
Fabricacao de produtos alimenticios e bebidas ................. 6.866,56 77.999,00 1035,92 4,22 13,24 9,02
Extracdo de petréleo e servigos correlatos ...........ceeeeneen. 3.145,74 46.143,00 1366,84 1,93 7,83 5,90
Fabricagao de produtos qUIMICOS .........cccceereeriernensienenens 12.127,61 31.164,00 156,97 7,45 5,29 -2,16
Fabricagdo e montagem de veiculos automotores, rebo-
QUES € CAITOCENIAS «..vveeuveeeierureareeeseesieeeeesssaeenreeseeesneeseeans 11.241,31 25.520,00 127,02 6,90 4,33 -2,57
Extracdo de minerais metalicos ... 1.504,69 23.822,00 1.483,19 0,92 4,04 3,12
Metalurgia DASICA ......cooereieiee e 1.611,87 21.777,00 1.251,04 0,99 3,70 2,71
Fabricagao de produtos do fumo .........cccceceeieeiieenieneceenne 421,48 15.144,00 3.493,02 0,26 2,57 2,31
Fabricagdo de maquinas e equipamentos .............ccceeueeee. 4.331,27 11.803,00 172,51 2,66 2,00 -0,66
Extragdo de minerais nd0 metalicos .........ccoecveeiieniiniennnes 362,40 7.918,00 2.083,52 0,22 1,34 1,12
Fabricagao de produtos de metal — exclusive maquinas
EQUIPAMENTOS ...ttt ettt st 710,61 7.635,00 974,43 0,44 1,30 0,86
Fabricagao de artigos de borracha e plastico .................... 2.354,69 7.604,00 222,93 1,45 1,29 -0,16
OULIOS (2) veeieieee ettt e 5.084,04 6.845,00 34,64 3,12 1,16 -1,96
Fabricagao de celulose, papel e produtos de papel ........... 2.275,29 6.381,00 180,45 1,40 1,08 -0,31
Fabricagdo de maquinas, aparelhos e materiais elétricos  2.156,83 5.790,00 168,45 1,32 0,98 -0,34
Fabricagao de produtos de minerais ndo metalicos ........... 1.034,05 5.486,00 430,53 0,64 0,93 0,30
Agricultura, pecuaria e servigos relacionados com essas
AHVIAAAES .. e 686,29 5.210,00 659,16 0,42 0,88 0,46
Fabricagdo de coque, refino de petréleo, elaboragéo de
COMBUSHIVEIS ..ot 33,05 4.465,00 13.411,09 0,02 0,76 0,74
Fabricagao de outros equipamentos de transporte ............ 1.124,69 3.671,00 226,40 0,69 0,62 -0,07
Silvicultura, exploragéo florestal e servigos relacionados
com €sSas atividades .........ccccceevieeieiieiee e 169,78 1.624,00 856,54 0,10 0,28 0,17
Fabricagao de produtos tEXeIS .......cccoceerieeereeiieriie e 784,72 1.200,00 52,92 0,48 0,20 -0,28
Fabricagao de produtos de madeira .........cccceevvuveveieeennnn 520,94 952,00 82,75 0,32 0,16 -0,16
Edicdo, impressao e reproducéo de gravagoes ................. 561,37 752,00 33,96 0,34 0,13 -0,22
Confeccéo de artigos do vestuario e acessorios ............... 125,19 648,00 417,60 0,08 0,11 0,03
Preparacgéao de couros e fabrica¢édo de artefatos de couro,
artigos de couro € CalGados .........cccvereirreeneereieeree e 116,23 138,00 18,73 0,07 0,02 -0,05
Fabricagdo de méveis e indUstrias diversas ...........ccccevene. 230,50 58,00 -74,84 0,14 0,01 -0,13
Pesca, aquicultura e atividades dos servigos relaciona-
dos com essas atividades .........cceceveeierieniieiee e 21,78 - - 0,01 - -

FONTE DOS DADOS BRUTOS: BCB (2006, [2013?] e 2013a).

NOTA: O IDE refere-se somente a participagdo de capital, ou seja, os empréstimos intercompanhia séo excluidos da andlise, devido a indisponibilidade desse dado de
forma desagregada.

(1) A Variagao da participagao esta em pontos percentuais. (2) Abrange a fabricacdo de maquinas para escritério e equipamentos de informatica; de material eletronico e
de aparelhos e equipamentos de comunicagdes; de equipamentos de instrumentacdo médico-hospitalar. Esses grupos foram agregados e nao foram analisados em
detalhes, pela indisponibilidade de alguns dados.
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Gréfico 1
Estoque de IDE, exportagdes e importagdes no setor de extragdo de petrdleo e gas natural no Brasil — 1995-2012
(US$ milhao)
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FONTE: BCB (1996, 2001, 2006, [20137]).
Funcex (2013).

Gréfico 2

Estoque de IDE, exportagdes e importagdes no setor de produtos quimicos no Brasil — 1995-2013
(US$ milh&o)
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FONTE: BCB (1996, 2001, 2006, [20137]).
Funcex (2013).

Gréfico 3

Estoque de IDE, exportacdes e importagdes no setor produtos alimenticios e bebidas no Brasil — 1995-2013
(US$ milh&o)
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Tabela 2

Ranking dos maiores valores importados, conforme a balanga de bens,
de acordo com a CNAE no Brasil — 2011

(US$ milhoes)
DISCRIMINACAO VALORES
Produtos qQUIMICOS .......coviiiiiiiiiireee st 41.814
OULFOS (1) 1ueeieee ettt se e st e b e ae e s e e e neesnaeenee 26.868
Veiculos automotores, reboques € CarroCerias .........cccoeerrveereerceenne 25.050
Maquinas € equIPaMENTOS ........ccceereerriirrie e eeiee e 24.107
Derivados do petréleo biocombustiveis e coque ..........cccooeeveirnne. 21.190
Extracao de petr6leo e gas natural ...........ccoeevieiiiiiiincenciec e 17.105
METAIUIGIA ..eeeee et e 10.535
Maquinas, aparelhos e materiais €létricos ..........c.cceceriernererinieenne 8.870
Produtos alimenticios e bebidas ...........ccccceviiiiiiniiiie 6.865
Outros equipamentos de transporte, exceto veiculos automotores 6.735
Produtos de borracha e de material plastico .. . 5.891
AGICURUIa € PECUANIA ...veeueeiiiie ettt 4.525
Produtos de metal, exceto maquinas e equipamentos ................... 4.393
Extracdo de carvao mineral . 4.303
Produtos tEXIEIS .......cvvuireeecire e 3.925
Mdveis € iNdUstrias diVErsas ..........cccooeveereeenieererereeeeesesee e 3.596
Produtos de minerais nd0 MEetalicos ..........ccocvveveeeinevecirie e 2.166
VESIUArO € aCESSONOS ....ceeruiiiiiiiiiiie ettt s 1.757
Extracao de minerais MmetaliCos ...........ccoceeeerinieiienenieeseecee e 1.489
Couros, artefatos de couro, artigos para viagem e calgados .......... 1.102
Extragao de minerais N30 MetaliCos .........cccoveririeneinieie e 911
Pesca € aqUICUIUNA .........oeuiiiiiie e 224
Produtos de madeira ...........ccocoviiiiiiiiiii e 183
ProduGao florestal .........ooeviieiiiiie e 120
Produtos do fumo 36

FONTE: Funcex (2013).

(1) Abrange a fabricagédo de maquinas para escritério e equipamentos de informatica; de material
eletrénico e de aparelhos e equipamentos de comunicacdes; de equipamentos de instrumentacdo
médico-hospitalar. Esses grupos foram agregados e ndo foram analisados em detalhes, pela indis-
ponibilidade de alguns dados.
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Tabela 3

Importagées de insumos intermediarios, conforme setores de uso, no Brasil — 2000 e 2005

VALORES (US$ 1.000)

SETORES DE USO VARIAGAO %
2000 2005
Agricultura € PeSCa ........ccevvieueriiriecie e 2.769.548,00 1.019.124,06 -63,20
MIneragao € extraGao ........cceeveeeueerereireenienee s 605.979,19 2.519.192,00 315,72
Produtos alimenticios ...........cccccveeininciinincieeenn, 2.468.967,75 2.649.415,50 7,31
Téxteis e artigos de VEStUANio .........ccecuererneeieieeees 1.749.378,00 1.654.492,25 -5,42
Madeira, ediG80 € IMPressao ........ccccevvverveeesreenreennnn. 1.108.376,50 1.816.215,25 63,86
Petréleo refinado e outros tratamentos ..................... 4.514.911,50 8.155.298,00 80,63
Produtos qUImICOS .......cccoeeiiniineiieneceeeee e 4.855.958,00 9.491.338,00 95,46
Borracha e produtos plasticos ..........ccccveevceeiininnneene 1.120.557,75 1.695.595,25 51,32
Produtos de metal ..........ccooeoviiniiincine e 3.101.096,00 5.459.017,50 76,04
Produtos mecanicos .........ccccoceevrevereeennnns .. 1.054.528,63 2.181.532,50 106,87
Maquinas de escritério e computadores ..... 296.731,63 1.664.095,75 460,81

Radio, TV e equipamentos de comunicagéo ............ 830.555,31 3.796.842,25 357,15
Instrumentos médicos e de precisao ...........c.cccoue.ee. 209.192,41 575.442,13 175,08
Veiculos de MOtOr .......cceeivirieriiieciieee e 2.320.588,25 5.983.753,00 157,86
Outros equipamentos de transportes ........c..ccoceeeees. 1.135.097,25 1.482.781,50 30,63
Outros manufaturados .........cccecueeerieieneeneneneee s 1.931.083,38 2.367.840,75 22,62
Eletricidade, gas € 4gua .......cccceevueiiiiiiieeiie s 784.136,13 2.121.606,75 170,57
CONSIIUGAD ...t 2.485.147,75 1.797.776,63 -27,66
COMErCIo € CONSEIOS ....ccvveeeiieeeerie et 2.400.376,00 1.914.939,25 -20,22
Hotéis e restaurantes .........c.cccoeveeeecieeecieccce e 713.613,81 184.771,47 -74,11
Transporte, armazenamento e atividades auxiliares 2.865.016,50 1.016.435,25 -64,52
Correios e telecomunicages ..........ccceecverereeienenns 1.095.745,25 2.374.371,00 116,69
Seguros € fiNAaNGas .......ceevireiieee e 1.231.230,75 1.608.395,38 30,63
Setor iIMODIlIArio .......cccceeiiiiiie e 59.552,74 140.979,48 136,73
Aluguel de maquinas e equipamentos . 25.970,46 0,00 -
Atividades de computagao ...........ccoeeceeuerirececcieeeennn. 160.581,70 0,00 -
Pesquisa e desenvolvimento ..........ccccceeveeveeneecnenne 0,00 0,00 -
Outras atividades de negocCios .........cccceeveereeeiueenennn, 619.317,81 1.138.976,00 83,91
OULIOS SEIVIGOS ..eeviieiieeie ettt 4.736.229,50 3.719.246,25 -21,47

FONTE: OECD (2013).
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Tabela 4

Clarissa Black

Compras e vendas externas de empresas, com participagdo estrangeira total, conforme o Censo de capitais estrangeiros, no Brasil — 2005

(US$ 1.000 FOB)

. IMPORTAGCOES IMPORTA- EXPORTACOES EXPORTA-
ATIVIDADE ECONOMICA PRINCIPAL — REALIZADAS DE GOES REALI- REALIZADAS PARA GOES REALI-
CNAE 1.0 CONTROLADAS/ ZADAS DE CONTROLADAS/  ZADAS PARA
/COLIGADAS OUTROS COLIGADAS OUTROS
Agricultura, pecudria e extrativa mineral ...........ccoceceevinineinenenece s 306.699 422.072 966.040 887.712
Agricultura, pecuaria e servigos relacionados ................. 166.573 24.866 77.457 113.831
Silvicultura, exploragao florestal e servigos relacionados ... - 913 23.969 3.076
Pesca, aquicultura e servigos relacionados .................... - 291 554 21.277
Extragdo de petroleo e servigos relacionados 128.760 300.355 32.700 44.728
Extragdo de minerais metalicos ...........ccceeueue 5.067 86.269 643.759 686.425
Extragao de minerais N80 MEtAlICOS ........coeeverierieiiiie e 6.299 9.379 187.601 18.375
INAUSEIA <.ttt e 21.339.259 17.361.621 26.299.819 17.868.715
Fabricagdo de produtos alimenticios e bebidas . 661.727 640.508 3.829.791 1.737.740
Fabricagcao de produtos do fumo ...........cccceeeee. 9.131 44.404 445.406 838.480
Fabricagao de produtos tEXLEIS ........ccceeceeiueriiriiiiiiiccre e 81.848 216.434 86.284 398.304
Confecgéo de artigos do veStUArio € aCESSOMOS .....c.cceververeeiereirienieeiins 546 12.376 5.188 3.338
Preparagao de couros, fabricagéo de artefatos e calgados ... 2.426 58.285 69.157 437.519
Fabricagcao de produtos de madeira ..........ccoecveeeieiiecceenieenne 21.692 131.768 270.029 177.957
Fabricagao de celulose, papel e produtos de papel ...........ccccoevviiieieneee, 135.217 285.216 1.650.962 338.578
Edicao, impressao e reprodugao de gravagoes ...........cccceeervercieieirieenceenne. 50.639 58.445 10.338 18.155
Fabricagdo de coque, petréleo, combustiveis, alcool .. 1.902.864 58.358 109.362 586
Fabricagao de produtos quImICos ........ccccceeveeereerrieenne. 6.154.173 3.371.202 2.150.140 1.189.209
Fabricagao artigos de borracha e plastico ...........ccceiciriiiiiiincciiiie e 503.752 993.674 443.189 578.205
Fabricagdo produtos minerais N80 MEtAliCOS .........cceverreeiieiiirneiie e, 76.067 148.494 120.398 366.169
Metalurgia basiCa ........cccveerveieniiire e 76.951 1.252.226 1.300.511 1.867.598
Fabricagao de produtos de metal ............. 148.760 105.567 126.276 137.394
Fabricagdo de maquinas e equipamentos ...........cccceerereieesreniecieseeieeeens 1.611.601 1.232.043 3.116.283 1.509.826
Fabricagdo de maquinas para escritério e equipamentos de informatica .. 626.700 575.538 4.812 320.821
Fabricagdo de méaquinas, aparelhos e materiais elétricos .............cccceeuene 957.320 757.682 609.519 393.653
Fabricagdo de materiais eletronicos e equipamentos de comunicagao ..... 2.117.647 2.985.310 1.282.847 1.405.196
Fabricagdo de equipamentos médicos, 6ticos, automagao, relégios ......... 162.747 109.823 141.453 103.262
Fabricagdo e montagem de veiculos automoéveis, reboques e carrocerias 4.944.727 2.073.398 9.375.685 2.671.141
Fabricagcao de outros equipamentos de transporte ..........cccceeveeeeeceeeneenn 1.016.883 2.194.401 1.021.571 3.261.077
Fabricagdo de moéveis e industrias diversas ............. 75.397 56.218 130.452 114.102
Reciclagem ... 444 250 164 406
SErIVIGOS ..ovevveiererieeeeeeeeen 3.671.832 2.325.820 12.426.931 6.481.366
Eletricidade, gas e dgua quente .......c..ccccceeeeee 50.845 55.167 104 41.847
Captacao, tratamento e distribuigao de agua . 1.601 299 - -
CONSITUGAD ...t e e e e e 19.742 53.747 5.645 3.746
Comércio e representacéo de veiculos, comércio de combustiveis ... 149.733 17.125 8.733 10.410
Comércio para atacadistas e intermediarios do comércio ............ 1.792.093 1.131.879 9.901.911 4.901.375
Comércio varejista e reparacéo de objetos ...........c.cccceee. 244.943 168.205 32.757 25.161
Alojamento e alimentago ...........ccceceeveenee 6.269 5.678 0 39.436
Transporte terrestre ....... 0 29.198 0 571
Transporte aquaviario 20.731 4.253 38.057 111.751
TranSPOrte @8I0 ........ccceeuerireerieeiie st - 320 - -
Atividades auxiliares, transportes e agéncias de viagem .. 573.233 286.096 230.496 750.636
Correio € teleCOMUNICAGOES ......ccuieeeeriiaiieeie ettt 104.980 272.264 182.058 161.729
Intermediacao fiNANCEIra .......oooveeiiiiieeee e 363 40.956 38.133 32.937
Seguros e previdéncia privada ..........ccccceeeeenne. 2.077 782 412 24.594
Atividades auxiliares da intermediagao financeira 107 206 15.346 7.495
Atividades imOoDbIlIAras .........cccocvverineiereee e 4 0 126 1.865
Aluguel de veiculos, maquinas, equipamentos e 0bjetos .........c.cccceveeeenne 17.212 50.424 1 1.250
Atividades de informatica e conexas 110.090 28.007 189.684 19.648
Pesquisa e desenvolvimento ............. 303 221 - 1.620
Servigos prestados @ EMPrESAS ......cccuerverirreerieeiie s et 441.044 141.409 1.633.173 336.809
[=o [0 To= Vo= Lo RSP SURRRT 586 - - -
Salde e SErvigos SOCIaIS .........ceveruereerienereenne 46.195 15.374 70.623 530
Limpeza urbana, esgoto e atividades conexas .. - 319 - -
Atividades asSOCIatiVas ........cccccveriiiieiiiiieie e 85.316 - 37.636 -
Atividades recreativas, culturais € desportivas ..........cccccuveenieinniriieeneenne 3.204 11.976 16.863 2.272
Servigos pessoais 11.914 25171 5.683
TORAD s 20.118.813 39.704.368 25.261.614

FONTE: BCB (2006).
NOTA: Informagdes com base em 17.605 declarantes, conforme BCB (2006).
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5 Consideracoes finais

Ao final deste artigo, torna-se desnecessario re-
tomar todos os topicos tratados, mas o que se deve
ressaltar € a mensagem da necessidade de uma anali-
se mais profunda dos impactos em termos produtivos e
do ponto de vista da sustentabilidade do balango de
pagamentos, quando se anuncia um investimento es-
trangeiro no Pais, o que somente se torna possivel
através de uma exposicdo desagregada dos dados.

Os setores que mais chamaram atencao nesse
esforco de pesquisa sdo a industria de produgao de
alimentos e bebidas e a industria de produtos quimi-
cos. A primeira lidera em termos de estoque de IDE —
atras do setor servigos, é verdade, mas, pela auséncia
de dados mais qualificados, ndo foi possivel avalia-lo
com a devida profundidade — e, ao mesmo tempo, foi
possivel sustentar um superavit comercial em alimen-
tos e bebidas. Se esse grupo apresenta comportamen-
to sustentavel do ponto de vista da capacidade de
gerar divisas frente aos compromissos de remessas
futuras, ndo pode ser considerado uma fonte relevante
de dinamismo tecnoldgico.

Ja a industria de produtos quimicos, que poderia
ser um estimulo a pesquisa e desenvolvimento, impor-
ta de suas matrizes a maior parte de seus insumos, o
que impossibilita processos de learn-by-doing no pais
anfitrido de seus capitais estrangeiros e inviabiliza
qualquer tentativa de elevar a autonomia do pais.

Conforme o Censo de capitais estrangeiros de
2005, apurado pelo Banco Central do Brasil, os setores
de maior contelido tecnol6gico, como a fabricagdo de
produtos eletrénicos e equipamentos de comunicagéo,
de maquinas para escritério e equipamentos de infor-
matica e de maquinas, aparelhos e materiais elétricos,
estdo no topo dos setores que mais importam compo-
nentes, o que corrobora a tese que sustenta a existén-
cia de atividades de “montagem e etiquetagem” no
Brasil.

O setor de fabricagao de petréleo, coque e com-
bustiveis esta na terceira posicdo em termos de impor-
tacdo de insumos, conforme dados desse censo de
2005. Nesse sentido, sdo bem-vindas as politicas re-
centes de exigéncia de conteldo local para empresas
estrangeiras envolvidas com atividades relacionadas a
exploracao de recursos no Pré-Sal.

Sugere-se que essas politicas com exigéncia de
fornecedores locais sejam alvo de estudos para abran-
ger outros investimentos estrangeiros, principalmente
no setor de produtos quimicos, farmacéuticos e farmo-
quimicos, os quais, conforme analisado, agregam pou-

co valor, produzem efeitos nulos em termos de “trans-
bordamentos”, além de demandarem elevadas somas
de divisas para fazer frente as importagdes de insumos
das suas matrizes no exterior.

Celso Furtado sempre demonstrou ceticismo em
relacdo a possibilidade de desenvolvimento com
capital estrangeiro, mas, apesar disso, demonstrava
que, para reduzir a condicdo de dependéncia, parecia
nao existir alternativa para os paises subdesenvolvidos
senao substituir, pelo menos no curto prazo, uma
relagdo de dependéncia por outra de interdependéncia
(Furtado, 1978).

Os argumentos do autor estruturam-se no que ele
considera os cinco recursos econémicos possiveis de
poder nas relagbes internacionais: (i) tecnologia; (ii)
financeiro; (iii) mercado interno; (iv) recursos nao reno-
vaveis; e (v) mao de obra barata. Se, por um lado, o
primeiro fator € o mais importante no desenvolvimento
interno de qualquer nacéo e na sua posigao dicotdmica
entre centro e periferia, caberia a periferia negociar
sua concessdo mediante a posse dos demais recur-
sos. Vale lembrar que é principalmente com vistas a se
beneficiar dos itens (iii), (iv) e (v) que o investimento
direto estrangeiro decide a localizagao das suas ativi-
dades em paises periféricos, como o Brasil.

E evidente que nenhum pais tem interesse em
ceder tecnologia espontaneamente, mas é a negocia-
¢ao para concessao dessa tecnologia, ou seja, com o
intuito de alterar a orientagao tecnolégica, sem ter o
controle dela, que parece ser a Unica via disponivel de
acesso a tecnologia na periferia e, posteriormente,
para o alcance de maior autonomia nas relagbes ex-
ternas.

Mais do que questionar se a posicdo em relagao
ao IDE deve ser contraria ou favoravel, uma estratégia
de controle de capitais deveria levar em consideracao
o IDE “desejavel”, ou seja, aquele que esteja em con-
sonancia com o projeto da nagao, que estimule expor-
tacbes e que busque fornecedores locais para seus
insumos.

No epilogo deste artigo, poder-se-ia afirmar que
as preocupacgdes provocadas pelo quadro exposto sao
arrefecidas, tendo em vista os US$ 370 bilhdes em
reservas em posse do Banco Central do Brasil. No
entanto, haja vista a redugao nos fluxos de IDE em
2012 e 2013 e as previsoes de desaceleragdo dos
precgos internacionais de commaodities, ha motivos para
tomada de atitudes em prol dos investimentos que,
pelo menos, ndo prejudiquem a estabilidade das con-
tas externas, e mais além, proporcionem o desenvol-
vimento do Pais.
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