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Introducao

O esgotamento do chamado modelo de substituicdo de importacdes
colocou, em meados dos anos 70, trés importantes desafios para o crescimento
sustentdvel da economia brasileira: a montagem de mecanismos capazes de
canalizar a poupanca doméstica para o financiamento de longo prazo, a
modernizacdo da estrutura empresarial, particularmente da grande empresa de
capital nacional, e a constituicio de um nicleo de geracdo e de difusdo de
inovacdes (Coutinho & Belluzzo, 1996: 139).

Duas décadas depois, em meados dos anos 90, alguns especialistas e
gestores da politica econdmica visualizam condi¢des favordveis para uma
retomada do crescimento sustentado. A interacdo dos processos de globalizacio,
abertura, estabilizac@o e privatizacdo teria estabelecido as bases para a retomada
do crescimento (Mendonga de Barros & Goldenstein, 1997: 27-9).

A amplia¢do do mercado doméstico, promovida pela estabiliza¢do e pela
abertura, estaria induzindo investimentos capazes de impulsionar um novo ciclo de
crescimento. Embora o inicio da expansdo esteja associado ao surgimento de
desequilibrios externos, estes sdo tidos como transitérios. A esperada reducdo dos
déficits comerciais apdia-se na expectativa de redugdo futura dos coeficientes de
importagdo e, em menor medida, de elevacdo das exportagdes que poderd resultar
do aumento da competitividade.

Segundo essa visdo, o capital estrangeiro desempenha papel crucial na
nova fase de expansdo: financia o crescimento e os desequilibrios externos
transitérios, participa ativamente na reestruturacao industrial, fornecendo recursos
tecnoldgicos para a modernizacdo organizacional e produtiva, e garante acesso a
canais de comércio internacional. Dessa forma, a intensificacio da
internacionalizagdo produtiva é uma dimensdo importante da remocdo dos
obstdculos ao crescimento sustentado. A concentracdo e a desnacionalizagdo
associadas a ruptura do tripé (empresa nacional, empresa estrangeira e empresa
estatal) sdo processos necessdrios, embora dolorosos, para a construgio das bases
para a retomada do crescimento sustentado.

(1) Este artigo estd baseado nos resultados do Projeto INT/95/K02 “Internacionaliza¢do Produtiva no
MERCOSUL”, financiado pelo Fondo Fiduciario Perez Guerrero e executado pelo PNUD e pela CPC
Cpnsultoria Internacional, sob a coordenagdo técnica do Dr. Daniel Chudnovsky, do CENIT, Buenos Aires.
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Na segunda metade dos anos 90, a economia brasileira atravessa,
efetivamente, um periodo de profundas transformacdes produtivas,
organizacionais e patrimoniais. Um dos aspectos mais importantes das
transformacdes em curso é o aprofundamento da internacionalizacdo produtiva,
refletido sobretudo no crescente e significativo fluxo de IDE e também nos
maiores fluxos comerciais que, diferentemente do periodo anterior, se
caracterizam por um crescimento mais que proporcional das importagdes vis-a-vis
o produto industrial e as exportagcdes, resultando em perda de market share da
producdo doméstica e em elevados e sistemdticos déficits comerciais.

O objetivo deste trabalho é analisar a contribuicdo do IDE na industria
brasileira para a retomada do crescimento econdmico sustentado. Na primeira
secdo, analisa-se a evolu¢do do IDE nos anos 90, focalizando sua contribuicao
para a taxa de investimento. A segunda secdo trata da contribui¢do das empresas
estrangeiras para o processo de reestruturacdo industrial, destacando a contradi¢do
entre a importancia crescente dos seus investimentos para o financiamento do
déficit em transacdes correntes e a contribuicdo das empresas estrangeiras para a
geracdo dos déficits comerciais. Na terceira se¢do, aprofunda-se a discussao dos
fatores atuais de atragdo do IDE e das estratégias produtivas e comerciais das
empresas estrangeiras, a partir de informacdes obtidas junto a um grupo
selecionado de empresas estrangeiras industriais que atualmente investem no
Brasil. Na secdo final, analisam-se as caracteristicas dos novos investimentos das
empresas estrangeiras e sua eventual contribuicdo para a retomada do crescimento
sustentado.

1. Evolucao do Investimento Direto Estrangeiro no Brasil nos anos 90

O quadro econdmico brasileiro, a partir de 1994, apresenta rupturas e
novidades com relagdo as tendéncias verificadas ao longo dos anos 80 e inicio dos
90. Uma das caracteristicas de destaque € a estabilizacdo. Para tanto, dois fatores
tém sido decisivos: os processos de abertura comercial — reducdo das tarifas
nominais e efetivas e eliminacio de barreiras ndo tarifirias® — e de valorizacio
cambial, contribuindo para uma estrutura de menor protecdo ao mercado
doméstico e promovendo uma crescente pressdo das importacdes (efetivas ou
potenciais) sobre o market share e as margens de lucro dos produtos domésticos
(Mesquita Moreira & Correa, 1996).

O crescimento exponencial das importagdes (US$20,6 bilhdes em 1990
contra US$53,3 bilhdes em 1996; taxa de crescimento superior a 158%) niao foi

(2) Para uma andlise aprofundada das mudancas ocorridas na estrutura de protecdo ao mercado
brasileiro, ver Kume (1996).
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acompanhado pelo desempenho exportador’ (US$31,4 bilhdes em 1990 contra
US$47,7 bilhdes em 1996; crescimento de 52%), gerando déficits comerciais
crescentes (US$3,2 bilhdes em 1995 e US$5,5 bilhdes em 1996), fendmeno nao
observado desde o inicio dos anos 80 (Tabela 1). Além da abertura comercial e da
valoriza¢do cambial ja citadas, a recuperacdo do nivel de atividade econdmica (o
PIB cresceu em termos reais 15% no periodo 1993/96, apds dois anos de relativa
estagnacdo) contribuiu para pressionar por maiores importagdes, tanto de bens
finais (incluindo mdquinas e equipamentos) quanto de intermedidrios, e por
menores excedentes exportiveis.

Ao déficit comercial somou-se o elevado déficit dos servicos da divida
externa e outros servicos (viagens internacionais, transporte e frete, remessa de
lucros e dividendos, etc.), que juntos totalizaram US$21,7 bilhdes em 1996 contra
US$18,6 bilhdes em 1995, gerando crescentes déficits em transagdes correntes
(US$17,8 bilhdes e US$24,3 bilhdes em 1995 e 1996, respectivamente),
considerando as transferéncias unilaterais (Tabela 1).

Tabela 1
Balango de Pagamentos do Brasil — 1990/96
(US$ milhoes)
Discriminagio 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996
1. Balanga comercial 10.752 10.579 15.239 13.307 10.467 (3.157) (5.539)
Exportacao 31.413 31.620 35.793 38.563 43.545 46.506 47.747
Importagdo 20.661 21.041 20.554 25.256 33.078 49.663 53.286
2. Servicos (15.369) (13.541) (11.338) (15.584) (14.742) (18.600) (21.707)
3. Transferéncias unilaterais 834 1.558 2.243 1.686 2.588 3.973 2.899

4. Transacdes correntes (3.782) (1.407) 6.144 (592) (1.688) (17.784) (24.347)
(1+2+3)

5. Capitais (3.855)  (4.343) 5919 8.612 -25.071 30.273 33.012
Invest. brasileiros no exterior (731) (1.015) (137) (1.094) (1.037) (1.552) 77
Invest. Estrangeiro Liquido 732 1.185 3.109 7.264 9.168 6.223 15.481

IDE 628 608 1.405 613 1.888 3.928 9.442
Reinvest. Estrangs. no Brasil 273 365 175 100 83 200 447
Emprest. e financ. m. 1. prazos 5.009 6.492 9.309 11.587 11.826 16.367 27.104
Amortiza¢des m. 1.. prazos (8.826) (7.827)  (8.512) (9.780) (46.078) (10.627) (14.423)
Capitais a curto prazo (1.329) (4.101) 1.701 3.193 (538) 13.263 3.995
Outros capitais 1.018 558 275  (2.657) 1.503 6.401 -290

6. Erros e omissoes (328) 877 (1.386) (1.119) 334 1.444 973

7. Superavit ou (Déficit) (7.965)  (4.873) 10.676 6.902  (26.425) 13.933 9.017

M Além do investimento direto tradicional em moeda, estdo incluidos os investimentos na forma de mercadoria e
em conversao.

Fonte de dados primdrios: Boletim do Banco Central do Brasil — Suplemento Estatistico, nov. 1996 e outros
nimeros — Elaboracio UNICAMP. IE. NEIT.

(3) Importante observar que o desempenho das exportagdes brasileiras, embora muito aquém do das
importagdes, acompanhou a evolugdo do comércio internacional. Em 1990, o comércio global foi de US$ 3.383,7
bilhdes contra US$ 4.959,2 bilhdes em 1995, o que representa um crescimento de 46,6%, contra 48,0% das
exportacdes brasileiras no mesmo periodo. Dados preliminares apontam crescimento pequeno do comércio global
em 1996. Embora sem repetir o expressivo desempenho de 1995, quando cresceu a uma taxa superior a 20%,
ainda assim o comércio global superou pela primeira vez o patamar de US$ 5 trilhdes.
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Estes elevados déficits em conta corrente, que representaram 3,3% do PIB
(contra 2,5% em 1995), foram totalmente financiados pela entrada de recursos
externos, sobretudo pelo aumento dos investimentos estrangeiros (direto e em
portfélio) e pela crescente entrada de empréstimos de longo prazo. Os
financiamentos de médio e longo prazos superaram em muito os de curto prazo, o
que, somado a crescente entrada de Investimento Direto Estrangeiro (IDE),
conferiu um melhor perfil ao padrio de financiamento do déficit em conta
corrente. Juntos, investimento direto, reinvestimento e financiamentos e
empréstimos de médio e longo prazos somaram US$22,5 bilhdes (ja descontadas
as amortizac¢des), um montante que foi suficiente para financiar 93% do déficit em
conta corrente, o que representa significativo aumento sobre o ano anterior (60%).
Os fluxos de investimento em portf6lio e os demais capitais de curto prazo
financiaram a parte restante, permitindo expressiva elevacdo das reservas
cambiais, que atingiram o patamar de US$60 bilhdes no final de 1996.

Em que pese esta melhoria no padrdo de financiamento do déficit em
transacOes correntes, é questiondvel a viabilidade da manutengdo de tal estratégia.
A contrapartida da entrada de maiores fluxos de financiamento e empréstimos,
ainda que preponderantemente de médio e longo prazos, tem sido o aumento dos
servicos da divida externa (juros), bem como do montante de amortizacdo a ser
pago ou renegociado.” Neste sentido, na hipétese de permanéncia de déficits
comerciais, o atual padrdo de financiamento dependerd da entrada crescente de
novos fluxos de empréstimos e financiamentos e de investimento estrangeiro,
sobretudo de investimento direto. A rigor, este ultimo apresenta limitagdes como
forma de financiamento estdvel, dada a sua prépria natureza. Seus impactos
negativos sobre o balanco de pagamentos (remessa de lucros e dividendos) tendem
a ser diluidos ao longo do tempo, enquanto os impactos positivos sdo
concentrados.

A expressiva evolucdo dos fluxos de IDE no Brasil, a partir de 1994, pode
ser confirmada por sua crescente contribuicdo para o investimento global da
economia e para o PIB, superando em muito as contribui¢cdes da década de 80 e
inicio dos 90 (Tabela 2). Dependendo da metodologia adotada para a mensuragdo
do PIB;’ a participacio do IDE no total dos investimentos variou em 1996 entre
7,8% e 9,0% (utilizando-se o PIB calculado pelo cambio médio e pela paridade do
poder de compra, respectivamente), o que representaria uma contribui¢io

(4) O valor da divida externa bruta atingiu o patamar de US$ 176 bilhdes em 1996 (US$ 159 bilhdes em
1995), enquanto a divida externa liquida (descontadas as reservas cambiais) superou o patamar de US$ 116
bilhdes (US$ 107 bilhdes em 1995), o que representa 15,5% do PIB (15,1% em 1995).

(5) A série atual do produto interno bruto publicada pelo Banco Central do Brasil, utilizando como
metodologia para o célculo o cAmbio médio e valores correntes, tende a superestimar o indicador, devido,
sobretudo, a valorizacdo cambial ocorrida nos anos 90, ainda mais intensificada apds a ado¢@o do Plano Real. A
construcdo do indicador a partir do conceito de paridade do poder de compra certamente implicaria em valores
menores. A titulo de comparacdo, o PIB calculado pelo cAdmbio médio para 1995 foi de US$ 718,5 bilhdes,
enquanto pelo conceito de paridade do poder de compra, o valor seria de US$ 566,8, uma diferenca de 26,8%.
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oscilando entre 1,2% e 1,4% do PIB, contra 0,5% nos anos 80. Estes valores
superariam, inclusive, os dos anos dureos da década de 70, periodo em que,
segundo Barros (1994), os investimentos estrangeiros contribuiram em média com
6,5% para a taxa global de investimentos.

Tabela 2
Investimento total e estrangeiro no Brasil 1980/96
(US$ milhoes)

Discriminagio 1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988
Investimento estrangeiro

tradicional (A) (a) 1.380,5 1.671,0 1.121,3 297,8 2523 1346 412,8 49,8 27,5

merc. de capitais (B) (a) -11,7 14,0 15,8 3.4 2.3 -10,7 -15,6 61,4 189,1

mercadoria (C) 79,2 107,9 89,8 114,8 127,8 98,5 102,1 2142 196,1

conversao (D) 39,3 1,8 1432  452,0 7456 581,2 2059 343,6 2.087,3
Reinvestimento (E) 411,2 7412 1.5559 6948 472,1 5428 448,6 617,1 7140
IDEs liquido I (A+C+D) 1.499,0 1.780,7 1.354,3 864,6 1.12577 8143 -1048 607,6 2.2559
Taxa de inv. global (em % do PIB) (b) 22,9 21,0 19,5 16,9 16,1 16,7 19,0 18,1 17,3
PIB em USS$ (*) 237.772 258.553 271.251 189.459 189.743 211.092 257.811 282.356 305.706
Participacdo do IDE / Inv. global (em %) 2,75 3,28 2,56 2,70 3,68 2,31 -0,21 1,19 4,27

1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996

Investimento estrangeiro

tradicional (A) (a) -339,8  280,9 504,8 1.155,9 3740 1.738,0 3.615,0 9.123,0
merc. de capitais (B) (a) -57,5  103,6 5782 1.704,1 6.650,0 7.280,0 2.294,0 6.039,0
mercadoria (C) 129,7 64,0 34,6 29,0 19,3 11,8 6,2 27,0
conversdo (D) 945,6  283,0 67,8  220,2 220,1 1384 3074 292,0
Reinvestimento (E) 5309 273,1 364,7 1748 99,8 82,9 200,0 4470
IDEs liquido I (A+C+D) 7355 6279 6072 1.4051 6134 1.888,2 3.928,6 9.442,0
Taxa de inv. global (em % do PIB) (b) 16,7 15,5 15,2 14,0 14,4 15,0 16,6 16,1
PIB em US$ 415915 445918 386.184 374.324 430.266 561.305 718.494 749.100
Participacdo do IDE / Inv. global (em %) 1,06 0,91 1,03 2,68 0,99 2,24 3,29 7,83

) Nova série calculada pelo Banco Central do Brasil utilizando o cAmbio médio.

(a) Para o periodo 1980 a 1990 extraido de Barros (1994).

(b) Para o periodo 1980 a 1988, considerou a relagio FBCF/PIB fornecida pelo IBGE na Série Estatisticas
Histdricas do Brasil. Para o periodo 1989/96, considerou-se a nova série Taxa de investimento do IPEA.

Fontes primdrias de dados: Barros (1994) e Anexo II do Boletim do Banco Central do Brasil, dez. 1996 —
Elaboragdo UNICAMP. IE. NEIT.

Nos conturbados anos iniciais da década de 90, a correlagdo entre a taxa
de investimento global e o fluxo de investimento estrangeiro foi negativa.
Enquanto a taxa global de investimento manteve sua tendéncia de queda iniciada
nos anos 80, refletindo a evolucdo negativa do PIB (queda acumulada de 10% no
periodo 1990/92) e da producdo industrial (-15,9%), o fluxo de investimento
estrangeiro voltou a crescer impulsionado tanto pelos investimentos diretos
tradicionais em moeda quanto pelos investimentos em portfélio, enquanto os
investimentos em conversdo e os reinvestimentos perdem espaco e importancia,
principalmente se comparados ao triénio 1987/89 (Tabela 2). Neste periodo, o IDE
esteve associado aos processos de racionaliza¢do da producdo (reducio da linha de
produtos, desverticalizacdo da produgcdo e terceirizagdo de atividades
complementares, etc.) e a estrutura organizacional, em um quadro de reducdo da
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protecdo ao mercado doméstico e de retracdo da demanda interna (Bielschowsky
& Stumpo, 1996).

Nos tltimos anos, a recuperacdo dos investimentos globais, apesar da
pequena reducido em 1996 (dados ainda preliminares), foi acompanhada por um
crescimento mais que proporcional dos investimentos estrangeiros. Estes
cresceram sobretudo devido ao incremento exponencial dos investimentos diretos
tradicionais e em portfélio. Utilizando-se como indicador de IDE liquido a
somatoria dos fluxos de investimento tradicional, em conversdo e em mercadoria,
como proposto pelo Banco Central do Brasil, o montante apurado para 1996
(US$9.442 mil) foi 15 vezes superior ao de 1993 (US$613,4 mil), ja descontadas
as saidas de investimento direto. O fluxo de IDE em 1996 foi, inclusive, superior
ao de investimento em portfélio, cujos expressivos volumes de entrada e saida e as
oscilacdes no saldo liquido desde 1993 nio permitem apontar uma tendéncia e sim
reafirmar o cardter mais volatil dessa forma de capital. O aumento do IDE e sua
crescente participacdo no investimento global sdo dimensdes importantes do
aprofundamento da internacionaliza¢do produtiva da inddstria brasileira nos anos
90.

O fluxo de IDE do inicio dos anos 90 esteve fortemente associado a um
processo de racionaliza¢do e modernizagdo da estrutura produtiva. A necessidade
premente de reducdo de custos e aumento de competitividade, para fazer frente as
importagdes efetivas ou potenciais e, em menor medida, para a busca de novos
mercados que pudessem suprir, parcialmente, a perda (absoluta ou relativa) do
mercado doméstico restringido, estimulou a adocdo de estratégias de
especializagdo e de complementaridade produtiva e comercial. Inicialmente, a
contestacdo (instabilizacdo) de algumas estruturas oligopdlicas estabelecidas deu-
se preponderantemente através de maiores importacdes e, s6 depois, j4 em um
quadro de retomada do crescimento interno, também com a entrada de novas
empresas. O abandono de linhas de produtos com escalas de produgdo
inadequadas e/ou com estruturas de custos ndo competitivas, o aprofundamento do
processo de terceirizagdo para atividades produtivas e ndo apenas complementares
e a elevacdo do conteiido importado decorrente da substituicdo de fornecedores
locais por externos sdo algumas das mais importantes estratégias adotadas.

Em um quadro de relativa estagnacdo da producdo e da demanda
domésticas, alguns dos impactos das estratégias adotadas nio puderam ser
imediatamente detectados, até porque os resultados de investimentos em
modernizacio e racionalizacdo ndo sdo imediatos, bem como os do processo de
inovacdo organizacional. O efetivo grau de fragilizacdo de alguns setores
industriais e o préprio crescimento exponencial das importagdes de insumos e
componentes e de bens de capital s6 puderam ser detectados a posteriori com a
recuperacdo da demanda interna. Neste contexto, emerge como crucial a andlise da
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natureza dos atuais fluxos de IDE e de seus impactos no sentido de acentuar ou
atenuar estas tendéncias.

A partir de 1994, os fluxos de IDE, como analisado, ndo apenas sdo mais
volumosos e por isso decisivos para o financiamento do déficit em transacdes
correntes, como também representam criagdo ou expansdo da capacidade
produtiva para atender um mercado interno em expansiao, inclusive com a entrada
de novas empresas com atuacdo expressiva no oligop6lio mundial e até entdo
ausentes do oligopélio local. E certo que, assim como os processos de
racionalizacdo, a expansdo da capacidade produtiva vem acompanhada de
modernizacdo, associada a novas miquinas e equipamentos € novos fornecedores
ou, no caso dos investimentos em aquisicdo (e/ou fusdo) de empresas nacionais
por filiais estrangeiras, associada a melhorias técnicas e operacionais.

O fluxo mais intenso de investimento estrangeiro nos ultimos anos
permitiu um salto nas taxas de crescimento do estoque acumulado de capital
estrangeiro. Com base nas informagdes fornecidas pelo Banco Central do Brasil é
possivel obter uma estimativa do estoque acumulado de investimento estrangeiro
em 1996: US$77 bilhdes (computados também os investimentos em portfdlio).
Neste sentido, a taxa de crescimento anual do estoque de capital investido no
Brasil teria sido de 15,3% em 1994, caindo para 10,0% em 1995 e dobrando de
patamar (19,9%) em 1996, valores bem superiores aos observados ao longo dos
anos 80 e inicio dos 90.

Mais da metade do estoque de investimento acumulado até junho de 1995
concentrava-se na industria de transformacgao (53,2%). Em 1989, portanto antes do
processo de abertura comercial e da crise econdmica do governo Collor, esta
participacdo era de 71,1%, sendo reduzida paulatinamente ao longo dos anos 90.
Todos os setores industriais, sem excecao, perderam participagdo, ainda que com
intensidades diferenciadas, no estoque total de investimento neste periodo.

Em contrapartida, o setor de servicos (que, pela metodologia do Banco
Central, inclui os investimentos em portf6lio), que era responsdvel por apenas
23% do estoque de investimento total em 1989, praticamente dobra esta
participacdo em 1995: 42.5%. Além da contribuicio dos investimentos em
portfolio, o avanco do processo de privatizacdo de servi¢os de utilidade ptiblica —
energia elétrica, telecomunicagdes, transportes, entre outros — deverd atrair novos
e crescentes fluxos de capitais estrangeiros neste setor de atividades (Laplane &
Sarti, 1997b).

Segundo Barros (1994), no periodo que compreende os anos 80 e o inicio
dos 90, o capital estrangeiro teve uma contribuicdo “significativamente positiva e
dindmica” em termos comerciais, ‘‘crescentemente dindmica” em termos de
captacdo externa de recursos e “deixando a desejar no plano dos investimentos
diretos”. Com base nas informagdes até aqui apresentadas, é possivel observar
mudancas importantes nesse perfil a partir de 1994.
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As empresas estrangeiras (EE) ainda contribuem de forma decisiva para a
captagdo externa de recursos — embora as empresas nacionais tenham aumentado
fortemente sua atuacd@o nesse plano —, mas houve uma inversdo na contribuicao em
termos comerciais e de investimento. Conforme ja constatado, os fluxos de IDE
tém sido crescentes nos dltimos anos. Com relagdo a balanga comercial, o que tem
sido observado é uma crescente contribuicdo direta ou indireta das empresas
estrangeiras nos maiores fluxos de importagdes e, ao contrdrio, um esforco
exportador relativamente menor nos periodos de retomada da demanda interna.

2. Reestruturacio produtiva, balanca comercial e atuacdo das empresas
estrangeiras

O desempenho da industria brasileira no periodo pés-Plano Real apresenta
fortes diferencas setoriais. Alguns setores industriais, como o de bens durédveis de
consumo (crescimento acumulado superior a 43% no periodo 1994/96, com
destaque para os segmentos automobilistico, eletrdnico e eletrodoméstico) e o de
bens ndo-durdveis (crescimento acumulado de 9,7% no mesmo periodo,
principalmente em alimentos, bebidas e higiene e limpeza) experimentaram
expressivo crescimento da produgdo e das vendas, fortemente estimulados pela
queda da inflagdo e pela expansdo do crédito para o consumo (Tabela 3).

Tabela 3
Taxa média anual de crescimento da produgdo industrial — 1980/96
(%)

Discriminagéo 1980/89 1990/93 1994/96 1990/96
Industria geral 1,10 0,38 3,56 1,91
Industria de transformacao 0,88 0,32 3,39 1,84
Industria extrativa 7,29 0,77 4,89 2,81
Bens de capital -1,92 0,21 0,08 0,14
Bens intermediarios 1,66 0,23 2,93 1,57
Bens de consumo 1,60 2,07 5,03 3,54

duréveis 0,09 5,55 12,72 9,08

ndo duraveis 1,90 1,44 3,13 2,28

Fonte de dados primdrios: IBGE — Elaboragdo UNICAMP.IE. NEIT.

O desempenho de outros setores sugere uma crescente fragilizagdo
produtiva e financeira e/ou retracdo dos niveis de atividades, como sdo os casos de
vérios segmentos de bens de capital (especialmente equipamentos mecinicos),” de

(6) O setor de bens de capital mecéanicos parece ter sido o segmento industrial que sofreu maiores
impactos com a abertura comercial apés 1990. Fragilizado pela retracdo da demanda nos anos 80, conseqiiéncia
dos baixos niveis de investimento, o setor teve ainda que enfrentar forte concorréncia de importados nos anos 90,
relativamente mais baratos pela valorizagdo cambial e pela facilidade de acesso as linhas externas de
financiamento para importa¢cdes. Tomando 1989 como base, a produgdo do setor de mdquinas e equipamentos
mecanicos contraiu-se mais de 30% até meados de 1996.
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fabricantes de matérias-primas, insumos e componentes, como por exemplo
autopegas, componentes eletronicos, téxteis (queda acumulada de 7,9% na
producdo no periodo 1994/96), couros e peles (-22%) e farmacéuticos’ (+5,2%), e
de bens finais de consumo, como vestudrio, calcados e artefatos de tecidos (-
12%), entre outros.

O desigual desempenho entre esses dois grupos de setores resulta do
processo de especializacdo e de complementaridade produtiva e comercial das
grandes empresas, com importagdo crescente de pecas e componentes, iniciado por
fabricantes de bens finais, a partir da abertura da economia em 1990 e acentuado,
nos dltimos tempos, em fun¢do do cAmbio e da disponibilidade de financiamento
externo para importacdes.

Este processo de especializacdo industrial teria como um dos seus
aspectos principais a reducdo nos indices de nacionaliza¢do dos bens finais —
automoveis, eletrodomésticos, eletronicos de consumo, informatica, vestuario —,
promovendo redugdo e/ou fechamento de linhas de produgdo para trds na cadeia
produtiva, com substituicdo de fornecedores locais por estrangeiros. Em alguns
casos, esta estratégia foi acompanhada pela complementacio da linha de produtos
comercializados com produtos importados de maior valor agregado e com maior
grau de atualizagdo tecnoldgica. Tem-se como conseqiiéncia um vertiginoso
aumento das importacdes de matérias-primas e componentes e, em menor medida,
de bens finais, cuja evolucdo tem sido crescente e diretamente proporcional a do
nivel de atividades.

A estratégia de especializagdo das empresas teve como contrapartida
aumentos de rentabilidade e dos niveis de competitividade, sobretudo ganhos de
produtividade e reducdes de custos operacionais e financeiros. Entretanto, em
termos sistémicos, esta reestruturagdo resulta em fragilizagdo dos encadeamentos
produtivos e tecnoldgicos, perda do poder multiplicador e indutor da industria,
cuja taxa de crescimento tem sido inferior a dos demais setores de atividade
(Tabela 4) e, sobretudo, em impactos negativos na balanca comercial.

Tabela 4
Taxa média anual de variacao do PIB real — 1970/96
(%)

Discriminagio 1970/79 1980/89 1990/93 1993/96 1990/96
Total PIB 8,6 1,30 1,21 4,09 2,64

Industria 9,3 1,27 0,33 3,17 1,74

Servigos 9,4 3,12 1,69 4,56 3,12

Agropecudria 4,2 3,16 2,37 5,36 3,85

Fonte primdria dos dados: IBGE — Elaboracdo UNICAMP. IE. NEIT.

(7) O setor farmacéutico reduziu sua produgio em 8,6% em 1996, um ano apds a aprovacgdo da nova lei
de patentes, enquanto as importacdes cresceram 54%, atingindo US$ 830 milhdes, representando um déficit
comercial de US$ 701 milhdes.
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Com relag@o ao setor de bens de capital, a evolugdo negativa da produgdo
doméstica (queda expressiva de 16% em 1996, acumulando retracdo de -14,2%
nos anos 90)° e o aumento da capacidade ociosa contrastam com a recuperagio
parcial da taxa de investimento global e a retomada vigorosa dos fluxos de IDE
nos anos mais recentes. A rigor, a evolug¢do do setor de bens de capital foi muito
irregular, alternando fases de crescimento e de retracdo. Apds trés anos
consecutivos de taxas de crescimento negativas no periodo 1990/92 (-15,5%, -
1,3% e -6,9%, respectivamente), acompanhando a tendéncia declinante da taxa de
investimento global, o setor experimentou importante recupera¢do nos dois anos
subseqiientes (1993/94), impulsionado pelo crescimento dos investimentos totais,
estagnou-se em 1995 e sofreu em 1996 a maior retragao desde a crise de 1982/83
(-15,9%). Esta retracdo nos niveis de producdo do segmento de mdquinas e
equipamentos nos anos mais recentes contrasta com a retomada dos investimentos
globais e, sobretudo, com o jid comentado retorno dos fluxos de IDE. A explicagdo
para esta aparente contradicao estd no incremento significativo das importacdes de
mdaquinas e equipamentos, expresso na maior contribuicdo desse item tanto na
formacdo bruta de capital fixo quanto na pauta brasileira de importagdes.’

E importante destacar que a evolugio do consumo e do investimento tem
tido como contrapartida a geracdo de expressivos déficits comerciais em termos
globais, ainda que concentrados em alguns setores: combustiveis, bens de capital,
insumos e componentes elétricos e eletronicos, automdveis e autopecas, produtos
quimicos e cereais. Estes déficits comerciais globais e em alguns casos setoriais
(autopecas e automoveis) representam uma nova realidade com qual a economia
brasileira ndo convivia desde inicio dos anos 80.

Em que pese a perda de dinamismo das exportacdes, expressa na
deterioracdo da pauta e na substituicdo de mercados mais competitivos e
dindmicos por mercados regionais, as exportagdes brasileiras t€ém acompanhado
nos anos 90 o crescimento do comércio mundial. E bem verdade que algumas
tendéncias negativas do desempenho exportador se acentuaram apds o Plano Real,
como € o caso do desempenho das exportagdes de manufaturados (crescimento de
12,4%) vis-a-vis as de semimanufaturados e de produtos basicos (59,2% e 30,0%,
respectivamente) no periodo 1994/96 (Tabela 5), sendo que estes dltimos foram
favorecidos pelos bons precos internacionais de algumas commodities. Mas, ainda

(8) Incluindo 1990, ano em que todos os segmentos apresentaram desempenho negativo, mas
especialmente o de bens de capital, com queda de 15,5%.

(9) A contribui¢do de maquinas e equipamentos importados na formagéio bruta de capital fixo € crescente
nos anos 90, mas este crescimento ¢ maior quando mensurado em valores constantes, o que sugere um
barateamento relativo deste item, como conseqiiéncia principalmente da valorizacdo cambial. A mensuracido das
importagdes de maquinas e equipamentos utilizando-se os capitulos 84 e 85 da NBM requer alguns cuidados
especiais. Dentro destes capitulos sdo incluidos pegas e componentes, o que tende a superestimar o volume
efetivo de bens de capital importados. No caso do capitulo 85, hd que se considerar também a inclusdo dos bens
finais, pegas e componentes de eletrodomésticos e outros bens eletroeletronicos que ndo podem ser classificados
como bens de capital e cujas importacdes t€ém sido crescentes e significativas.
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assim, a geracdo dos déficits comerciais deve ser atribuida basicamente a evolugdo
das importacdes e apenas em menor medida ao desempenho das exportacdes.

Tabela 5
Evolucéo das exportagdes brasileiras por valor agregado
1980/96
Discriminagio 1980/89 1990/93 1994/96 1990/96
Total
Taxa cresc. anual média 6,1 7,1 7.4 7,2
Particip. (%) 100,0 100,0 100,0 100,0
Basicos
Taxa cresc. anual média 1,3 2.3 9,2 5,7
Particip. (%) 34,5 26,1 24,8 25,6
Semimanufaturados
Taxa cresc. anual média 10,6 2,2 15,3 8.5
Particip. (%) 11,2 15,3 17,7 16,3
Manufaturados
Taxa cresc. anual média 8.4 11,3 4,0 7,6
Particip. (%) 53,2 57,3 55,9 56,7

Fonte primdria de dados: Ministério da Fazenda/Secretaria da Receita Federal e SECEX — Elaboragdo
UNICAMP. IE. NEIT.

O desempenho comercial das EE produtoras de bens durdveis de consumo
explica em parte a existéncia destes expressivos déficits comerciais. E o caso do
complexo automobilistico, com reconhecida vocag¢do exportadora, como
comprova a presenca de empresas montadoras, de autopecas e de pneumadticos
entre as principais empresas exportadoras brasileiras. Entretanto, dados
preliminares do Ministério de Industria, Comércio e Turismo (MICT) apontam
para um déficit comercial da ordem de US$1,4 bilhdo em 1996 no complexo
automotriz, a partir de um conjunto de 126 empresas montadoras e fabricantes de
autopecas que aderiram ao Regime Automotivo. Do total de US$6 bilhdes de
importagdes, US$3,4 bilhdes foram de autopecas, US$1,4 bilhdo de veiculos
acabados, US$951 milhdes de bens de capital e US$182 milhdes de matérias-
primas.

Para a indistria eletroeletronica, com participacdo elevada e crescente do
capital estrangeiro e que tem concentrado parcela significativa dos fluxos de IDE,
dados da ABINEE para 1995 indicam que, para um faturamento de US$ 28,2
bilhdes, foram realizadas importacdes de US$ 8,8 bilhdes contra exportacdes de
apenas US$ 2,8 bilhdes, o que equivale a um déficit comercial de US$ 6 bilhdes
(sendo que a previsdo é de que o déficit atinja cerca de US$ 8 bilhdes em 1996).
Para produtos farmacéuticos (com elevada participagcdo das empresas estrangeiras,
ainda que decrescente), cada US$ 1 exportado correspondeu a importagdes de
US$ 6, gerando déficit comercial de US$ 701 milhdes em 1996 e de US$ 418
milhdes em 1995.

Os setores tradicionais de bebidas e fumo, também com forte presenca de
empresas estrangeiras, niao t€m apresentado desempenhos similares: enquanto no
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setor de fumo o saldo comercial é francamente superavitario (US$1,4 bilhdo em
1996 e US$1,1 bilhao em 1995), no segmento de bebidas as contas sdo negativas
(US$ -298 milhdes em 1996 e US$ -526 milhdes em 1995). No setor de alimentos,
em que a participacdo estrangeira tem sido crescente, respondendo por metade das
vendas totais, a balanga comercial é claramente superavitdria. Finalmente, nos
setores de plasticos e borracha, em que a presenca do capital estrangeiro apesar de
importante é decrescente (caiu de 60% em 1990 para 49% em 1995), observam-se
déficits comerciais expressivos (respectivamente US$956 milhdes e US$111
milhdes em 1996, contra US$792 e 115 milhdes em 1995).

Outro ponto a ser destacado € que o déficit comercial brasileiro vem
crescendo com relacdo aos paises-sede que controlam o capital das principais
empresas estrangeiras instaladas no Brasil: Estados Unidos, Canadd, Alemanha,
Franca, Itdlia e Suécia. As excegdes ficariam por conta de Suica (com déficits
comerciais decrescentes), Reino Unido (com superdvits, embora decrescentes) e
Japdo, cujo superdvit se deve ao crescimento das exportacdes de
semimanufaturados (Laplane & Sarti, 1997b).

Observando mais atentamente a pauta de importagdes com estes paises, é
possivel constatar o crescimento de importacdes de matérias-primas e
componentes para os setores automobilistico (Alemanha, Itdlia, Japao e Franca),
eletroeletronico (Estados Unidos, Alemanha e Japdo), informdtica (Estados
Unidos, Japao, Franga) e farmacéutico (Estados Unidos, Alemanha, Japao e
Franca). Em que pese a precariedade destas informacdes, disponiveis apenas de
forma parcial para 1995 e 1996, ndo permitindo uma andlise mais aprofundada da
evolucdo das importagles, estas sdo evidéncias importantes que permitem
questionar a possibilidade de que o crescimento das importacdes deva ser
atribuido a um maior comércio intrafirma (matriz e filial) ou mesmo entre as filiais
das empresas aqui instaladas e os fornecedores mundiais da corporagdo, tendéncia
crescente nas relagdes internacionais.'’ Qualquer conclusio a este respeito
necessitaria de informagdes adicionais sobre a evolu¢do do fluxo de comércio
intrafirma, o que infelizmente ndo foi possivel reconstruir a partir das fontes
publicas de dados ou dos questiondrios aplicados as empresas.

A mensuracdo da participacdo das empresas estrangeiras na evolugdo
recente das importagdes e dos fluxos intrafirma € dificultada pelo fato de que o
Ministério da Fazenda/Secretaria da Receita Federal ndo vem divulgando de forma
atualizada informacdes desagregadas por empresas. Ainda assim é possivel, por
intermédio de outros indicadores apontar outras evidéncias que confirmariam a

(10) Segundo a UNCTAD, Divisdo sobre Corpora¢des Transnacionais e Investimento, World Investment
Report - 1995, 33,3% do comércio mundial em 1993 foi realizado de forma intracorporativa, pelas matrizes e
filiais estrangeiras das multinacionais. Outros 32,6% foram exportacdes das matrizes e filiais estrangeiras das
multinacionais para firmas ndo-coligadas e 34,1% constituiram-se de exportagcdes de outras firmas. A esse
respeito, ver Chesnais (1996: 224-5).
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hipétese de que as empresas estrangeiras t€ém contribuido de forma significativa
para o aumento das importagdes.

Enquanto as importagdes evoluiram 6,9% em 1996, alguns bens
eletroeletronicos, componentes, insSumos € autopecas experimentaram crescimento
bem superior e passaram a ocupar posi¢do de destaque na pauta: partes e pecas
para veiculos (importacdes de US$1,6 bilhdo com crescimento de 22,0%);
aparelhos transmissores, receptores ¢ componentes (US$2,0 bilhdes e 24,3%);
computadores, acessorios e partes e pecas (US$1,4 bilhdo e 12,2%); motores de
pistdio (US$820 milhdes e 22,3%); circuitos integrados e microconjuntos
eletronicos (US$809 milhdes e 10,1%); motores, geradores e transformadores
elétricos (US$504 milhdes e 21,9%); aparelhos elétricos para telefonia (US$ 484
milhdes e 30,6%); bombas e compressores (US$519 milhdes e 13,2%); e partes e
acessorios de aparelhos videofonicos (US$476 milhdes e 10,9%).

Importante observar que € nestes setores ou nos setores demandantes
destes bens que se concentra atualmente o IDE. Além disso, em todos eles a
presenca de empresas estrangeiras (aferida pela participacdo no faturamento do
setor) € elevada e crescente. Ou seja, a hipétese é de que, em grande parte, o
aumento de importacdes globais e setoriais se deve ao processo de reducdo nos
indices de nacionalizacdo dos bens finais, como resultado das estratégias de
especializagdo adotadas pelas EE, que té€m terceirizado algumas atividades
produtivas e/ou transferido a compra de componentes para seus fornecedores
estrangeiros em termos mundiais (global sourcing), em detrimento de
fornecedores locais. As importagdes de bens finais para a complementacdo da
linha de produtos comercializados também exercem um importante papel neste
fluxo de comércio intragrupo.

Tabela 6
Participagdo das 100 maiores empresas exportadoras por origem de capital
1995/96
Empresas Participacdo no total das empresas Particip. nas 100 maiores empresas
1996 1995 1996 1995
Estatais 5,9 5.9 11,9 12,7
Privadas nacionais 27,2 25,7 55,2 55,5
Privadas estrangeiras 16,2 14,7 32,9 31,8
Total 49,3 46,3 100,0 100,0

Fonte primdria: MICT/SECEX — Elaboracdo UNICAMP. IE. NEIT.

Com relacdo as exportagdes, € possivel observar (Tabela 6) que a
contribuicdo das grandes empresas estrangeiras tem sido inferior a participagdo
nas vendas totais (Tabela 7). Considerando as cem maiores empresas exportadoras
no Brasil, responsdveis por quase metade das exportacdes em 1996, apenas um
terco (32,3%) € gerado pelo capital estrangeiro, parcela que € inferior a
participacdo do capital estrangeiro no faturamento global das 50 maiores empresas
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industriais (54,4%). Esta diferenca pode significar que a estratégia de atuacdo das
empresas estrangeiras esteja voltada fundamentalmente para o mercado doméstico
(mais recentemente, estendendo-se também para o MERCOSUL), e apenas em
menor grau para a utilizagdo da base produtiva local como plataforma de
exportagdo para outras regides da América Latina ou para economias avangadas.

O crescimento das exportacdes de manufaturados tradicionais tem-se
defrontado com dificuldades conjunturais, como a valorizacdo do cambio, ou com
deficiéncias na politica de comércio exterior. Ademais, no caso de alguns destes
setores tradicionais, a perda de market share e a pressdo das importagdes sobre as
margens de lucro t€m dificultado a adoc¢do da estratégia de diferenciacdo de precos
domésticos, muito utilizada nos anos 80.

Tabela 7
Participagdo das empresas industriais por origem do capital
nas vendas totais das 50 maiores empresas

Origem das empresas Nimero de empresas Participacdo nas vendas
Brasileiras 22 45,6%
estatais 2 21,5%
privadas 20 24,1%
Estrangeiras 28 54,4%
Total das empresas 50 100,0%

Fonte primdria: Maiores e Melhores (Revista Exame) — Elaboracio UNICAMP.IE. NEIT.

Laplane & Sarti (1997b) analisaram a evolucdo das exportacdes das 60
maiores empresas estrangeiras, que representaram pouco menos de 17% do total
exportado em 1996 (15,7% em 1995). Aproximadamente 37% destas empresas
pertencem ao complexo automotriz, o que nao foi suficiente para impedir a
geracdo de déficits comerciais no setor. Pouco mais de 13% da amostra pertence
ao setor eletroeletronico (incluindo material de escritério e eletrodomésticos),
outro segmento da industria brasileira francamente deficitdrio. Outros 12% sdo de
empresas com forte presenca no complexo quimico (incluindo petroquimica),
também tradicionalmente deficitdrio, responsdvel por um déficit comercial
superior a US$4,3 bilhdes em 1996 (US$3,7 bilhdes em 1995). O restante da
amostra distribui-se majoritariamente entre empresas ligadas a setores de
commodities de base agroalimentar (celulose, fumo, alimentos, 6leos e graos) ou
mineral (aluminio), com forte vocagao exportadora.

No periodo recessivo de 1990 a 1993, a partir de uma amostra de 48
empresas, 70% apresentaram taxas de crescimento das exportacdes superiores as
das exportacdes totais do Brasil (2,9% a.a.), sinalizando um esfor¢o de
complementagdo do mercado interno (restringido) pelo mercado internacional. Ja
no periodo de expansdo da demanda interna (1994/96), este percentual cai para
58%, ou seja, 42% das empresas estrangeiras analisadas lograram um desempenho
exportador inferior ao da média brasileira. Dado que se trata de uma amostra das
maiores filiais de empresas estrangeiras, este elevado percentual de empresas com
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baixo desempenho exportador ndo pode ser atribuido, evidentemente, & menor
capacidade competitiva destas empresas vis-a-vis as empresas nacionais. Ao
contrdrio, estes nimeros parecem confirmar as vantagens € o maior grau de
flexibilidade de que desfrutam as filiais de empresas transnacionais para se
inserirem no mercado internacional quando se defrontam com situagdes adversas
no mercado interno e vice-versa, ou seja, em periodos de crescimento e/ou
recuperacdo da demanda interna, a estratégia tem sido de privilegiar o atendimento
ao mercado interno.

Ainda que no periodo 1992/94 se observe um maior esfor¢co exportador
por parte das grandes empresas, especialmente das EE, esta estratégia ndo pode ser
interpretada como uma mudanga de comportamento no sentido de substituicdo do
mercado interno pelo externo. Se é verdade que os ganhos de competitividade
provenientes da reestruturagdo produtiva e organizacional foram importantes para
facilitar a maior inserc@o internacional, compensando parcialmente as perdas de
rentabilidade devidas a valorizagdo cambial, o fator decisivo parece ter sido a
retracdo do mercado interno. De fato, basta observar que, quando da recuperacio
da demanda interna, a partir de meados de 1994 e com maior vigor no bi€nio
1995/96, com a implementacdo do Plano Real, as EE ndo vacilaram em reduzir o
esforco exportador, dando preferéncia ao mercado interno, ainda que com
importantes diferencas setoriais.

As EE participam ativamente do processo de internacionalizacio
produtiva. Anteriormente, foram apresentadas fortes evidéncias, embora indiretas,
de que sua atuacdo contribui para os atuais déficits comerciais. Avaliar se seus
investimentos pos-1994 poderdo contribuir para reverter ou reforcar a atual
situagdo requer andlise mais detalhada das caracteristicas dos investimentos e das
estratégias das EE.

3. Fatores de atracido do Investimento Direto Estrangeiro e as estratégias das
empresas estrangeiras''

A andlise das estratégias das EE segue o esquema desenvolvido por
Dunning (1988; 1994). Esse esquema foi utilizado também em estudos realizados
pela UNCTAD (1992; 1995). De acordo com essa abordagem, trés tipos de fatores
promovem a internacionaliza¢do produtiva das EE: “vantagens de localizacio”,
“vantagens de propriedade” e “vantagens de internalizacdo”. As primeiras dizem
respeito a fatores (naturais, adquiridos ou criados institucionalmente) que tornam
atraente a localizagdo da produgdo dessas empresas em diversos paises. As

N

segundas referem-se a propriedade de ativos (produtivos, tecnoldgicos,

(11) A andlise subseqiiente estd baseada nos resultados de pesquisa de campo detalhada em Laplane &
Sarti (1997b).
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financeiros, etc.), que colocam essas empresas em condicdo vantajosa em relagdo
aos produtores locais. As terceiras dizem respeito a comparacdo do custo e do
risco envolvidos na instalacdo de uma filial prépria e na associagdo ou
licenciamento a um produtor local.

A combinag¢do dos trés tipos de fatores (“vantagens”) explica as decisdes

de IDE das EE. Os investimentos dessas empresas podem visar os seguintes
objetivos principais:
exploragdo de recursos locais,
exploracdo do mercado local,
ganhos de eficiéncia, por meio da integracdo das operagdes em vdrios paises, €
fortalecimento estratégico da rede mundial.
Os dois primeiros casos tendem a resultar em filiais relativamente isoladas (stand
alone) no pais hospedeiro. Trata-se de filiais com integracdo fraca (passiva) nos
fluxos produtivos, financeiros e tecnoldgicos da rede mundial da matriz. Nos
outros dois casos, a integracdo das filiais locais na estrutura mundial da matriz é
mais intensa. Tanto nos investimentos que visam ganhos de eficiéncia, como
naqueles que procuram fortalecer o posicionamento competitivo mundial da
corporagdo, as filiais locais sdo “ativos” valiosos para as matrizes. Essas filiais
participam assim mais intensamente dos fluxos produtivos da rede mundial
(integracdo simples) ou assumem fungdes estratégicas produtivas, tecnoldgicas e
de gestdo para a rede (integracdo complexa).

Os investimentos estrangeiros na industria brasileira de transformagdo
foram tradicionalmente atraidos pelas dimensdes e pelo dinamismo do mercado
interno. Tratava-se, na maior parte do casos, de decisdes de investimento de
orientacdo market seeking, na classificagdo de Dunning (1988). O sistema de
regulacdo reforcava a capacidade de atragdo do mercado interno ao estabelecer
mecanismos de protecdo tarifdria e ndo tarifdria estimuladores da produgdo local.
Nos anos 70, o aumento dos custos de energia e de matérias-primas na economia
mundial propiciou investimentos do tipo resource seeking nas atividades
intensivas em recursos naturais (metalurgia, celulose, etc.). No final dessa década,
verificaram-se investimentos efficiency seeking localizados na industria
automobilistica (producdo local de “carros mundiais” das montadoras ou
transferéncia, para as filiais brasileiras, da producdo de dnibus e caminhdes).

Na década de 80, a instabilidade e a estagnagdo do mercado interno
promoveram, como Vvisto anteriormente, uma reducao dos fluxos de investimento
estrangeiro na industria de transformacdo. Para fugir das condicdes desfavoraveis
do mercado interno, parte da capacidade de producdo instalada pelas empresas
estrangeiras foi utilizada para exportar. Como ji se ressaltou, a atividade
exportadora desse periodo foi mais uma reacdo as condicdes adversas do mercado
doméstico e aos estimulos cambiais e fiscais vigentes do que uma efetiva
internacionaliza¢@o produtiva das filiais localizadas no Brasil.
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Nos anos 90, a politica econdmica brasileira seguiu o rumo das “reformas
estruturais” implementadas na maioria dos paises da América Latina. Foram
implementadas mudancas no sistema de regulacdo do capital estrangeiro visando
fortalecer a capacidade de atra¢do de investimentos por meio da eliminagdo das
restricoes a atuacdo das empresas estrangeiras. Os dispositivos cambiais e fiscais
que restringiam a saida dos capitais investidos e induziam o reinvestimento foram
eliminados.

Conforme visto acima, no periodo 1990/93, os fluxos de IDE na indstria
foram relativamente escassos e voltados principalmente para a racionalizagdo. A
partir de 1994, houve efetiva ampliacdo do fluxo de investimentos diretos
estrangeiros na industria de transformag¢do. A coincidéncia do aumento dos
investimentos estrangeiros com a recuperagdo da atividade econdmica promovida
pela estabilizacdo sugere que o mercado doméstico continua sendo poderoso fator
de atracdo. A eliminacdo de restricdes a atuagc@o das empresas estrangeiras parece
ter papel secunddrio, uma vez que eram praticamente inexistentes na industria de
transformacdo. Reforca essa interpretagdo o fato de a eliminag¢do das restrigdes
cambiais e fiscais ter tido muito menor impacto entre 1990 e 1993, antes da
recuperacdo do mercado doméstico.

Nos anos 90, as dimensdes e o dinamismo do mercado interno,
tradicionais fatores de atragdo de investimentos estrangeiros para o Brasil, sdo
reforcados pelo fator MERCOSUL. Cabe ressaltar também a existéncia de
incentivos fiscais e financeiros que, embora contraditérios com o discurso
liberalizante, promovem a producdo e o investimento em setores ou locais
selecionados. O fato de o mercado interno continuar sendo importante fator de
atracdo ndo significa necessariamente que esses investimentos, além de market
seeking, nao incorporem componentes efficiency seeking.

3.1. Caracteristicas do Investimento Direto Estrangeiro pos-1994

Os projetos de investimento das 79 empresas estrangeiras estudadas
totalizam US$14.852,5 milhdes (Tabela 8), correspondendo a um fluxo anual de
US$2.970,5 milhdes no qiiingiiénio 1994/98. A producdo de autoveiculos
(automoveis, Onibus e caminhdes, tratores e maquinas agricolas, equipamentos de
terraplenagem e respectivas pecas € componentes) concentra mais da metade do
total de investimentos. O complexo eletronico ocupa o segundo lugar no ranking,
concentrando 19,1% do valor total dos investimentos. O complexo
quimico/farmacéutico encontra-se em terceiro lugar, com 9,1%. Somados, esses
trés setores equivalem a mais de trés quartos (78,8%) do total de investimentos
estudados.

Tabela 8
Investimentos Diretos Estrangeiros — 1994/98
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Setor N° empresas % US$ milhdes %

Autoveiculos 20 25,3 7.516,5 50,6
Eletronica 10 12,7 2.840,0 19,1
Quimica/farmacéutica 15 19,0 1.358,0 9,1
Alimentos e bebidas 12 15,2 955,0 6,4
Cimento/gesso 5 6,3 885,0 6,0
Embalagens 6 7,6 500,0 3,4
Eletrodomésticos 6 7,6 436,0 29
Higiene e limpeza 5 6,3 362,0 2.4
Total 79 100,0 14.852,5 100,0

Fonte: UNICAMP. IE. NEIT.

Classificando os setores por categorias de uso, os bens de consumo
duraveis (automobilistica, eletrOnica e eletrodomésticos) concentram 72,6% dos
investimentos. Os bens de consumo ndo-durdveis (alimentos e bebidas, higiene e
limpeza) representam 8,8% e os intermedidrios (quimica/farmacéutica,
cimento/gesso, embalagens), 18,5%. Os tunicos projetos de investimento
identificados na producdo de bens de capital estdo destinados a produgdo de
equipamentos de terraplenagem e de colheitadeiras (incluidos no setor
autoveiculos).

Dessa forma, a andlise da composicao setorial mostra que predominam os
setores produtores de bens durdveis de consumo. Esses setores, dominados por
filiais das EE, foram fortemente afetados pela instabilidade e estagnacdo
prolongadas do mercado interno nos anos 80. No Estudo da Competitividade da
Inddstria Brasileira (Coutinho & Ferraz, 1994), foram caracterizados como setores
com deficiéncias competitivas e, portanto, expostos a pressdes concorrenciais no
contexto da abertura externa promovida no Brasil desde 1990. A partir de 1994, o
efeito renda real resultante da estabilizacdo e da reconstituicdo de mecanismos de
crédito ao consumo promoveu a recuperacdo da atividade nesses setores. Os
produtores de bens de consumo contavam, naquele momento, com alguma
capacidade ociosa, mas relativamente ineficiente para atender competitivamente o
mercado doméstico em face da abertura comercial. A necessidade de tornar mais
eficiente e de expandir a produgao local explica, em boa medida, os investimentos
realizados pelas EE nesses setores.

A inddstria de transformacdo no Brasil conta com significativa
participacdo de empresas estrangeiras em praticamente todos os setores industriais.
Dessa forma, a constatagdo de que a maior parte (57%) dos investimentos é
realizada por empresas ja instaladas no pais (Tabela 9) ndo chega a ser motivo de
surpresa. Deve-se ressaltar, entretanto, a importante participacdo de ‘“novos”

investidores em vdrios setores.
Tabela 9
Investimento Direto Estrangeiro — 1994/98
Por tipo de empresa (%)

Setor Ja instaladas Novas Total
Autoveiculos 73,2 26,8 100,0
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Eletrénica 12,7 87,3 100,0

Quimica/farmacéutica 65,5 34,5 100,0
Alimentos e bebidas 68,5 31,5 100,0
Cimento/gesso 49,2 50,8 100,0
Embalagens 46,0 54,0 100,0
Eletrodomésticos 62,8 37,2 100,0
Higiene e limpeza 31,8 68,2 100,0
Total 57,0 43,0 100,0

Fonte: UNICAMP. IE. NEIT.

De modo geral, as empresas lideres dos oligopdlios mundiais ja estavam
presentes na industria brasileira desde os anos 70. As exce¢des ficam por conta
daqueles oligopdlios nos quais emergiram novas liderancas mundiais ao longo dos
anos 80, periodo no qual o mercado brasileiro ficou relativamente a margem dos
planos de expansdo dos novos lideres. Na indudstria automobilistica, por exemplo,
as empresas japonesas permaneceram ausentes do mercado brasileiro, embora
assumissem uma posicdo de lideranca em termos mundiais. Na eletronica, as
empresas coreanas conquistaram posi¢des de lideranca mundial, sem contrapartida
no mercado doméstico. A entrada dos novos investidores aproxima as
caracteristicas do oligopdlio local das vigentes no mercado mundial.

Em termos agregados, os investimentos analisados estdo voltados
predominantemente para a constru¢do de novas instalacdes (57,7%). A
ampliacdo/modernizacdo das instalacdes existentes representa 23,3% do valor total
dos investimentos. As mudancas patrimoniais (aquisicdes/associagdes)
representam apenas um quinto (18,9%) do fluxo total de investimentos no periodo.
Entretanto, a Tabela 10 mostra que o tipo dominante de investimento muda de
setor para setor. A construcdo de novas instalacdes e a ampliagdo/modernizacio
das instalagdes existentes predominam nos setores autoveiculos, eletronica,
quimica/farmacéutica e embalagens. J4 nos setores alimentos e bebidas,
cimento/gesso, eletrodomésticos e higiene e limpeza predominam fortemente as
aquisicoes e associacdes de empresas.

No primeiro grupo de setores, os investimentos estdo associados a
ampliacdo da capacidade de produgdo, no segundo verificam-se mudancas
patrimoniais. No primeiro grupo, a constru¢do de novas instalacdes indica que
alguns setores ultrapassaram as possibilidades de expandir a produg¢do por meio da
ampliacdo e modernizacdo das instalacdes existentes. Esse € o caso da producio
de autoveiculos, bens eletronicos e embalagens. No segundo grupo, o peso relativo
das aquisicdes/associag¢des indica que o motor dos investimentos sdo mudangas na
estrutura patrimonial e de mercado. Nos setores de cimento/gesso e higiene e
limpeza, as mudangas patrimoniais estdo associadas a entrada de novas empresas.
Nos alimentos e bebidas e nos eletrodomésticos, os protagonistas das
aquisi¢Oes/associacdes sdo as empresas ja instaladas no pafs.

Tabela 10
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Investimentos Diretos Estrangeiros — 1994/98
Composicdo dos investimentos por setor (%)

Setor Novas Ampliacio/ Aquisi¢ao/ Total
Instalacoes Modernizagio Associacdo
Autoveiculos 65,4 32,0 2,7 100,0
Eletronica 87,3 12,0 0,7 100,0
Quimica/farmacéutica 37,0 34,3 28,7 100,0
Alimentos e bebidas 13,2 5,8 81,0 100,0
Cimento/gesso - - 100,0 100,0
Embalagens 54,0 40,0 6,0 100,0
Eletrodomésticos 37,8 0,9 61,2 100,0
Higiene e limpeza 31,8 - 68,2 100,0
Total 57,7 23,3 18,9 100,0

Fonte: UNICAMP. IE. NEIT.

Em dezembro de 1996, os investimentos em andamento para ampliagdo de
capacidade, por meio de construgdo de novas instalacdes ou de ampliagdo/
modernizagdo de instalagdes existentes, representavam 43,5% do total (Tabela 11).
Os investimentos ja concluidos representavam 11% e os investimentos ainda ndo
iniciados constitufam 26,6% do total. O fato de parcela importante dos
investimentos para ampliagdo de capacidade (novas instalacdes ou
ampliacdo/modernizacdo das existentes) encontrar-se em andamento (43,5%) ou
ndo ter sido iniciada (26,6%) indica que decorrem de decisdes recentes e reforca a
interpretacdo de que se trata de decisdes associadas a expansdo do mercado
doméstico p6s-1994.

Tabela 11
Investimentos Diretos Estrangeiros — 1994/98
Estdgio de execucdo por setor (%)

Setor Concluido Em Nio iniciado Aquisi¢ao/ Total
andamento Associacio
Autoveiculos 10,6 69,0 17,7 2,7 100,0
Eletronica 7,9 11,4 79,9 0,7 100,0
Quimica/farmacéutica 17,2 40,6 13,5 28,7 100,0
Alimentos e bebidas 73 10,6 1,0 81,0 100,0
Cimento/gesso - - - 100,0 100,0
Embalagens 34,0 60,0 - 6,0 100,0
Eletrodomésticos 4.4 - 34,4 61,2 100,0
Higiene e limpeza 31,8 - - 68,2 100,0
Total 11,0 43,5 26,6 18,9 100,0

Fonte: UNICAMP. IE. NEIT.

O quadro anterior revela mudancas no comportamento das EE em relagdo
a situagdo verificada na década passada e nos primeiros anos da década de 90. O
fato novo € a recuperagdo da capacidade do mercado brasileiro de atrair
investimentos das empresas jd instaladas e, inclusive, de novas empresas. Isso
contrasta com a situagdo nos anos 80, quando o fluxo de investimentos
estrangeiros caiu drasticamente.
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O comportamento recente das EE contrasta com aquele adotado em
1990/92, antes da recuperacdo do mercado interno, quando seus investimentos
privilegiavam a racionalizagdo (Bielschowsky, 1992). Atualmente, as EE investem
na construcio de novas instalacdes e/ou na ampliagdo/modernizagdo das
existentes. Cabe observar, entretanto, que essas mudangas sdo setorialmente
localizadas e ndo caracterizam um quadro geral. O setor que melhor reflete essas
mudancgas € o de autoveiculos. O setor de embalagens, embora quantitativamente
pouco expressivo, também ilustra essa mudanca. Na eletronica, embora haja
projetos importantes de expansdo de capacidade, esses ainda ndo se
materializaram.

Em outros setores, a recuperagdio da capacidade de atracdo de
investimentos estrangeiros ao mercado brasileiro tem induzido a compra de
empresas nacionais ou estrangeiras ja instaladas. Os setores que melhor ilustram
esse quadro sdo: cimento e gesso, alimentos e bebidas, higiene e limpeza e
eletrodomésticos. No complexo automotivo, o setor de autopecas também ¢é alvo
de aquisi¢Oes e fusdes.

3.2. Visao geral das estratégias

A andlise das estratégias das EE foi realizada com base nos questiondrios
respondidos pelas empresas da amostra e nos resultados das entrevistas realizadas
junto a empresas desse grupo. O conjunto de 27 empresas que responderam o
questiondrio estd constituido de: 8 empresas do setor automobilistico e autopegas;
9 empresas do setor eletronico, informdtica e equipamentos de telecomunicacdes;
4 empresas do setor quimico; 2 empresas do setor embalagens e latas de aluminio,
1 empresa do setor eletrodoméstico; 1 empresa fabricante de metais ndo ferrosos e
2 empresas do setor higiene e limpeza. Apresenta-se, inicialmente, uma visao geral
das estratégias, com base nas respostas do total da amostra e das empresas
agregadas em duas categorias: EE j4 instaladas no Brasil (22 empresas) € novos
investidores (5 empresas).

Com relacao aos determinantes das decisdes de investimento destacam-se:
crescimento do mercado interno, maior proximidade dos clientes e lancamento de
novos produtos. Outros fatores também apontados como importantes sdo:
consolidacio do MERCOSUL, abertura comercial e entrada de novos
concorrentes, investimentos dos concorrentes, modernizacdo de processos e
legislagdo setorial especifica (Tabela 12).

Tabela 12
Fatores determinantes do Investimento Direto Estrangeiro no Brasil
Tipo de empresa Tipo de estratégia
Principais determinantes Total Ja Novas Mercado Globali- Rec.
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amostra instaladas interno zagdo/Re- Naturais

gionaliz.
1. Crescimento do mercado interno 9,2 9,1 9,6 9,7 8,1 10,0
2. Crescimento do mercado externo 5,1 5,1 5.4 4,7 5,6 9,0
3. Consolidagdo do MERCOSUL 6,3 6,0 7,8 59 7,6 2,0
4. Disponibilidade de recursos naturais 3,5 4,0 14 2,7 4.5 10,0
5. Custo de mao-de-obra 53 53 5.4 52 5,6 5,0
6. Qualificacdo. de mao-de-obra 5,1 49 5,8 5,0 53 5,0
7. Maior proximidade do cliente 74 73 8,0 8,3 5.8 5,0
8. Posi¢do de mercado da empresa adquirida 4,5 44 4.8 4.8 34 8,0
9. Nivel de equipamento da empresa adquirida 4,0 4,1 3,6 4,6 2,0 9,0
10 Legislagdo setorial especifica 6,1 6,0 6,6 54 7,3 8,0
11.Investimento de concorrentes 6,3 6,1 7,0 6,2 6,4 6,0
12.Abert. comercial e entrada de novos concorrentes 6,6 6,5 7,2 6,7 6,5 6,0
13.Abert. comercial e saida de antigos concorrentes 4,0 3,5 58 5,0 1,6 4,0
14.Protegio temporéria do mercado doméstico 3,5 3,6 3,0 3,6 3,5 1,0
15 Incentivo as exportagdes 5,0 5,0 4,8 4,2 6,4 9,0
16.Esgotamento da capacidade produtiva 5,0 54 3,6 4,7 5,8 5,0
17.Nova érea de atuagdo 4,5 4,0 6,6 5.4 2,9 1,0
18.Verticalizagdo 2,6 2,6 2,6 3,1 1,6 1,0
19.Lang¢amento de novos produtos 7,1 7,1 72 7,3 7,3 2,0
20. Modernizagdo do processo de produgdo 6,3 7,0 2,8 6,1 6,6 7,0
21.Reestruturagdo da estratégia global da matriz 59 59 5,8 53 6,8 8,0
22 Privatizagio e desregulagio da drea de atuagio 2,7 3,0 1,8 2,0 3,8 8,0
23.Privatizagio e desregulagio de outras dreas 2,8 2,6 3,6 2,8 2,6 5,0

Respostas: de (10) Muito importante a (1) Nada importante.
Fonte: UNICAMP. IE. NEIT.

Nao h4 diferengas significativas no perfil dos determinantes das EE ja
instaladas e das recém-chegadas ao Brasil. Para essas ultimas, o crescimento do
mercado interno, a consolidagdo do MERCOSUL, a maior proximidade do cliente,
o investimento dos concorrentes € a abertura comercial t€m peso relativamente
maior. Para as empresas recém-chegadas, a modernizagdo produtiva ndo é,
obviamente, determinante de peso.

As respostas das empresas confirmam que os investimentos estdo voltados
majoritariamente para o mercado interno e/ou para o MERCOSUL, conforme
observado no item anterior. As empresas combinam vantagens de localizagdo
(proximidade do cliente) e vantagens de propriedade (controle de tecnologia de
novos produtos/processos), para se estabelecer no mercado. A presenca de rivais
(a abertura comercial e o investimento de concorrentes) ¢ um estimulo para a
realizacdo de investimentos no Brasil. A modernizacdo de produtos e processos
constitui importante indutor de investimento nas empresas j4 instaladas no pafs.

A disponibilidade de recursos naturais nao se revelou determinante crucial
na decisdo de investimentos, em especial para as EE recém-chegadas. H4, nesse
particular, uma mudanga em relacdo aos investimentos estrangeiros nos setores
intensivos em recursos naturais dos anos 70, quando o IDE resource seeking foi
importante. Embora a politica setorial constitua fator de relativa importancia, a
protecdo tarifdria tempordria ndo € indutora significativa de investimentos. Nesse
sentido, também ha uma mudanca em relacdo aos investimentos estrangeiros dos
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anos 50, quando a protecdo do mercado doméstico se destacava como uma
importante vantagem de localizag@o.

N3o hd maior interesse na verticalizagdo da producgdo, indicando que as
empresas ndo planejam rever o esfor¢co de especializacdo e de outsourcing
realizado desde o inicio da década, conforme Bielschowsky (1992). A privatizacio
e a desregulacdo da drea de atuacdo também ndo se destacam como determinantes
importantes, em particular para os novos investidores. Do mesmo modo, a
privatizacdo e a desregulacdo de outras dreas (servigcos de infra-estrutura, por
exemplo) aparecem como fatores pouco importantes, particularmente para as
empresas j4 instaladas. Essa constatacdo referenda observacdo anterior quanto a
auséncia de restri¢cdes a atuacdo das EE na indtstria de transformacao brasileira,
excluindo os casos isolados j4 mencionados.

Com relacdo a gestdo de producdo, o aumento da escala de produgdo e a
renovagao permanente da linha de produtos sdo as prioridades. Essas prioridades
sdo condizentes com a situacdo de mercado doméstico em expansdo, com
concorréncia acirrada e falta de escala em relacdo aos melhores estabelecimentos
internacionais. Para as empresas jd instaladas no Brasil, a especializacdo na linha
de produtos é relativamente mais importante que para as novas EE. Em
contrapartida, as novas EE querem diversificar sua linha de produtos, atuando em
maior nimero de mercados locais. Aparentemente, as primeiras ndo concluiram
ainda o esfor¢o de especializagdo e de desverticalizag¢@o iniciado no periodo 1990-
92 (Bielschowsky, 1992) e as segundas seguem uma estratégia de entrada
inicialmente seletiva, com planos de diversificagdo posterior.

Com relacdo ao destino das exportacdes, predominam as vendas para a
América Latina, sobretudo para o MERCOSUL e, apenas em menor medida, para
os Estados Unidos, Unido Européia e Japdo. A principal acdo prevista para o
MERCOSUL € o aumento das exportagdes. Neste caso, a especializacdo e a
complementaridade produtivas geram maior interesse que o0 intercAmbio
tecnoldgico. As integracdes comercial e produtiva no MERCOSUL sdo mais
importantes para as EE novas que para as j4 instaladas.

A avaliacdo que as empresas fazem da contribuicio dos fatores de
competitividade internos as empresas € bastante favordvel (Tabela 13). Mesmo
aqueles fatores que recebem uma avaliacdo mais baixa (preco, prazos de entrega,
escala, flexibilidade e de produ¢do) ndo t€ém impactos negativos na posi¢io
competitiva das filiais. No caso dos novos investidores, os fatores internos melhor
avaliados sdo os relativos as caracteristicas dos produtos. No caso das empresas ja
instaladas, os fatores que mais contribuem para a competitividade das empresas
sdo: marca, assisténcia técnica, atencdo as especificacdes do usudrio, engenharia
de processo e sistema de comercializacdo. Sdo vantagens de propriedade
acumuladas no mercado brasileiro, ndo disponiveis ainda, na mesma intensidade,
para as recém-chegadas.
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Tabela 13
Fatores de competitividade internos e externos a empresa

Tipo de empresa Tipo de estratégia
Discriminagio Total Ja Novas Mercado Globali- Rec.
amostra instaladas interno  zacdo/Re- Naturais
gionaliz.
Fatores Externos
1. Custo de mao-de-obra 2,7 2,6 32 2,6 3,1 2,0
2. Qualifica¢do de mao-de-obra 33 34 3,2 3,4 3,3 4,0
3. Tipo de cambio 2,3 2,2 3,0 2,8 1,5 2,0
4. Taxa de juros 2.3 2,4 1,8 2,4 1,8 4,0
5. Disponibilidade de crédito 32 34 24 3,1 34 4.0
6. Financiamento as exportacdes 3,0 3,3 2,0 2,6 3,8 4,0
7. Incentivos aos investimentos 32 32 3,0 3,1 38 1,0
8. Tarifas de importagdo de insumos 2,7 2,7 2,6 2.5 3,1 3,0
9. Tarifas de importacdo de produtos 2,7 2.8 2,6 2,7 2.8 3,0
10. Qualidade da infra-estrutura 2.4 2,5 2,2 2,5 2.4 2,0
11. Custo da infra-estrutura 1,9 1,9 2,0 1,9 1,9 2,0
Fatores internos
1. Preco 2,9 2.8 3,4 2,9 3,0 2,0
2. Conhecimento de sua marca 4.4 4,7 3,4 4.4 4,6 4,0
3. Prazos de entrega 3,6 3,6 3,6 3,2 4.4 4,0
4. Plano de desenvolvimento de novos produtos 4,0 4,0 42 3,9 43 4,0
5. Plano de assisténcia técnica 4,2 4,3 3,6 4,0 4,5 4,0
6. Atencdo as especificacdes do usudrio 4,3 4.4 4,2 4,3 4,5 4,0
7. Escala de produgdo 3,7 3,7 3,6 3,6 3,9 4,0
8. Flexibilidade de producio 3,6 3,6 3,6 3,7 34 3,0
9. Amplitude de seu mix de producdo 3,7 3,6 3,8 3,5 3,9 4,0
10 Capacidade em engenharia de processo 4,2 43 3,6 4,0 4,6 4,0
11.Sistema de comercializacdo 4,2 4,3 3,8 4,1 4,5 4,0

Respostas: (5) muito favordvel; (4) favordvel, (3) ndo incide e/ou neutro; (2) desfavordvel e (1) muito
desfavoravel.
Fonte: UNICAMP. IE. NEIT.

Os fatores externos que afetam mais desfavoravelmente a competitividade
sdo: cambio, juros e qualidade/custo da infra-estrutura. Para as empresas ja
instaladas, os outros fatores ndo incidem fortemente ou representam pequena
contribuicdo para a competitividade. Para as novas EE, a taxa de cambio ndo
incide negativamente. Em compensacio, apontam a disponibilidade de crédito e o
financiamento as exporta¢des como fatores desfavoraveis.

3.3.Tipologia das estratégias
As caracteristicas dos projetos e as informagdes fornecidas pelas empresas
permitem classificar as atuais estratégias de investimento das EE no Brasil a partir

dos critérios propostos por Dunning (1988). Seguindo a classificacdo de Porta
(1997) e levando em conta os principais determinantes das decisdes de
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investimento e o grau de integracdo das filiais locais nas respectivas redes
corporativas, € possivel identificar trés estratégias:

— explorac¢do do mercado interno e regional (MERCOSUL),

— globalizacio/regionalizagdo das filiais locais e

— exploragdo de recursos naturais.

Do total de 27 empresas da amostra, 18 foram classificadas na estratégia de
exploracdo do mercado interno e regional, 8 foram classificadas na estratégia de
globalizagao/regionalizacdo das filiais brasileiras e 1 empresa ilustra a estratégia
de exploragdo de recursos naturais (Tabelas 12 e 13).

¢ Estratégia de exploraciao dos mercados interno e regional

Esta estratégia caracteriza a atuacdo das EE nos setores de bens de
consumo (eletronica, eletrodomésticos, alimentos industrializados e bebidas e
higiene e limpeza), no fornecimento de embalagens para esses setores € também
em setores de bens intermedidrios (quimica, cimento e gesso). Seguem essa
estratégia duas em cada trés empresas da amostra, algumas das quais sdo EE que
ndo atuavam anteriormente no pais (Laplane & Sarti, 1997b).

Para as empresas que seguem esta estratégia, o crescimento do mercado
interno, a proximidade do cliente e o lancamento de novos produtos sdo os
principais determinantes das decisdes de investimento. A privatizagdo, a
desregulacgdo, a disponibilidade de recursos naturais, a verticalizag¢do e a protegdo
tarifdria tempordria ndo sdo fatores significativos. Estas empresas avaliam muito
favoravelmente suas instalacdes em relacdo as da Argentina, mas no que diz
respeito a “best practice” internacional o quadro ndo € tdo favoravel. Escala e
fornecedores inadequados sdo as principais deficiéncias apontadas. Concentram
suas exportacdes no MERCOSUL e na América Latina. O aumento das
exportagdes € a agdo prioritaria para o MERCOSUL. Marca, assisténcia técnica,
capacidade de atender as especificacdes do usudrio, engenharia de processo e
sistema de comercializacdo sdo os fatores de competitividade internos mais
favordveis. Ja a maior parte dos fatores externos incide de modo desfavoravel.

A comparagdo das respostas das empresas que seguem esta estratégia com
as das outras estratégias mostra que se trata de filiais voltadas para os mercados
interno e regional, que, em um contexto de maior abertura comercial, buscam
maior eficiéncia. Explica-se assim porque o aumento da escala, a renovacdo
permanente da linha de produtos e a especializa¢do sdo as principais orientacdes
da gestdo da produgdo. De outro lado, estas filiais t€ém integracdo relativamente
mais fraca nas respectivas redes corporativas. Embora importem
proporcionalmente mais componentes e produtos finais do que nas décadas
anteriores, as empresas que seguem esta estratégia incorporam em menor grau as
inovagdes tipicas da producgdo flexivel e apresentam menor envolvimento local em
atividades de P&D do que as outras filiais da amostra.

Economia e Sociedade, Campinas, (8): 143-81, jun. 1997. 167



¢ Estratégia de globalizacio/regionalizacao

Esta estratégia caracteriza a atuagdo das EE com investimentos no
complexo automotriz (automdveis, Onibus, caminhdes e autopecas). Esse setor
concentra metade do total de investimentos ja concluidos e 80% dos investimentos
em andamento, segundo a amostra. Predominam os investimentos das empresas ja
instaladas no Brasil antes de 1994, mas também é um dos principais pdlos de
atracdo de novos investidores.

O principal fator determinante dos investimentos das empresas que
seguem a estratégia de globaliza¢do/regionalizacdo é o crescimento do mercado
interno (Tabela 12), como no caso das que seguem a estratégia anterior.
Entretanto, para as empresas da estratégia de globalizagdo/regionalizacdo a
consolidagdo do MERCOSUL e o crescimento do mercado externo tém
importincia maior do que para as voltadas para o mercado interno. O lancamento
de novos produtos também é importante, como na estratégia anterior, mas ha
outros fatores relevantes: a legislacdo setorial especifica (Regime automotivo), a
reestruturacdo da estratégia global da matriz e o incentivo as exportagdes. Em
contrapartida, a proximidade do cliente € menos importante.

A comparacido da importincia dos determinantes dos investimentos nos
dois grupos sugere que as empresas que seguem uma estratégia de globalizagdo/
regionalizagdo sdo mais susceptiveis a fatores externos do que as outras. Em
outras palavras, os mercados externos e as medidas que afetam as condi¢des de
acesso a esses mercados (incentivos e politica setorial especifica) sdo, neste grupo,
condicionantes mais fortes das decisdes de investimento.

Na avaliagcdo que estas empresas fazem de suas instalacdes em relagcdo a
best practice internacional, o lay out de planta, os equipamentos e a qualificagdo
de mao-de-obra sdo os aspectos que receberam a avaliacdo mais desfavorivel.
Escala de producdo e fornecedores sdao avaliados mais favoravelmente do que no
grupo voltado para o mercado interno. Trata-se, portanto, de empresas que
trabalham com escalas de producio e com redes de fornecimento mais proximas
dos padrdes internacionais.

As prioridades sdo, também neste caso, o aumento da escala e a renovacdo
permanente da linha de produtos. A diferenca em relacio as empresas que seguem
a estratégia de exploracdo do mercado interno estd em que, para as filiais
envolvidas em processo de globalizacao/regionalizagdo, a especializacdo na linha
de produtos e a reducdo do grau de verticalizacdo sdo aspectos mais importantes.
Essas duas dimensdes da gestdo da produgdo, junto com a subcontratacdo de
servicos, foram avaliadas como mais importantes neste grupo de empresas.

As filiais que seguem esta estratégia apresentam um grau de integragdo
produtiva mais intenso nas respectivas redes corporativas do que as do grupo
voltado para o mercado interno. A avaliacdo da gestdo tecnoldgica reforca essa
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interpretacdo: a difusdo de inovacdes e o desenvolvimento local de atividades de
P&D sao maiores.

As exportagdes também revelam maior integracdo internacional das filiais.
Embora o MERCOSUL e a América Latina sejam os principais mercados, parte
importante das exportagcdes sdo destinadas aos Estados Unidos, ao Canadé e a
Unido Européia. Nas agdes previstas para o MERCOSUL, além do aumento das
exportacdes, a especializacdo e a complementaridade produtiva, bem como o
aumento de importacdes de bens finais e de insumos, foram avaliadas como
estratégias mais importantes do que nas empresas voltadas para o mercado interno.

As EE que implementam uma estratégia de globalizagdo/regionalizag¢do da
producdo de suas filiais no pafs apresentam maior sensibilidade em relagdo a
situacdo dos fatores externos a empresa que afetam a competitividade. Neste grupo
de empresas, o impacto do cidmbio e da taxa de juros teve avaliacdo mais
desfavordvel que no grupo anterior. Em contrapartida, os fatores internos as
empresas mereceram, de modo geral, uma avaliacdo mais favordvel.

Os investimentos das empresas deste grupo fazem parte de uma estratégia
que contempla uma maior integracdo produtiva das filiais locais na rede
corporativa mundial do que no grupo anterior. No caso das empresas que adotam a
estratégia de exploracdo do mercado interno, as filiais locais, embora mais
especializadas e com coeficientes de importagdo mais elevados do que nos anos
anteriores a abertura, atuam relativamente isoladas (stand alone), no sentido de
que a sua esfera de atuacgdo estd restrita ao mercado interno e, em menor escala, ao
MERCOSUL. As empresas que implementam estratégias de globalizacdo/
regionalizagdo integram suas filiais mais intensamente nos seus negocios
mundiais. Neste caso, a especializacdo produtiva, a implementagdo local de P&D e
os fluxos de comércio das filiais locais, além de responderem as caracteristicas do
mercado interno, estdo articulados ao mercado mundial e a estratégia global da
matriz.

O atual dinamismo dos investimentos na inddstria brasileira de
autoveiculos e as iniciativas de integracdo de suas filiais locais por parte das
matrizes contrastam com a instabilidade e crise desse setor nos anos 80. A
mudanca nas estratégias das montadoras em relagdo ao Brasil nos anos 90 resultou
de fatores externos e internos (Laplane & Sarti, 1997a).

Entre os fatores internos destacam-se o dinamismo do mercado no
MERCOSUL e os incentivos previstos nas politicas setoriais no Brasil e na
Argentina. O dinamismo do mercado interno € um determinante importante dos
investimentos. A busca de eficiéncia também o é, em funcdo da concorréncia
acirrada entre as montadoras locais e da ameaca de entrada de novos rivais.
Embora a politica setorial, que vigorard até o ano 2000, ofereca aos produtores
locais efetiva protecdo contra as importacdes, isto ndo quer dizer, entretanto, que a
situacdo dessas montadoras seja confortdvel. A rivalidade entre as montadoras ja
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instaladas € fortissima, dada a urgéncia que todas t€ém em melhorar sua posicdo
nos mercados doméstico e mundial. Isso explica a atualizagao rdpida dos produtos
e dos processos e a busca de eficiéncia, assim como as maiores especializacio e
integracdo das filiais locais na rede mundial.

A instabilidade do oligopdlio mundial é um fator externo importante. As
montadoras européias, menos internacionalizadas que as rivais norte-americanas e
japonesas, visualizam no mercado brasileiro uma base essencial para sua estratégia
mundial. Para essas empresas, a expans@do em mercados dindmicos € tdo crucial
hoje como nos anos 50, quando se deslocaram para a América Latina em resposta
ao “desafio americano”. As vantagens do mercado local sdo potencializadas pela
fragilidade dos rivais asidticos (japoneses e coreanos), que ndo contam ainda com
ativos significativos na regido. Os investimentos das empresas européias no
MERCOSUL incorporam, portanto, um componente de integracdo das filiais
locais nas operacdes mundiais muito elevado. Para estas empresas, suas filiais
locais sdo as mais importantes fora dos paises de origem. Para as montadoras
norte-americanas, 0 MERCOSUL ¢é uma fronteira de expansdo longe do alcance
dos seus rivais asidticos. As atividades no MERCOSUL j4 representam para as
empresas norte-americanas o segundo mercado externo, depois do europeu. As
montadoras asidticas, de presenca mais fraca na regido, t€tm optado por uma
entrada gradativa na produgdo local, limitando-se inicialmente a montagem de
unidades CKD.

e Estratégia de exploracio de recursos naturais

A implantacdo da inddstria “pesada”, de insumos industriais de uso
difundido, intensivos em recursos naturais e energéticos (siderurgia, metalurgia
dos ndo ferrosos, petroquimica, celulose e papel, etc.) foi realizada nos anos 70 e,
em menor escala, no inicio da década de 80, com participagdo do capital
estrangeiro. Em funcdo da orientacdo da politica industrial e das estratégias das
EE, a maior parte dos investimentos estrangeiros assumiu a forma de associag¢des
com capital nacional e/ou com empresas publicas. No periodo recente, os fluxos
de IDE em favor dessas atividades t€ém sido menores, embora a privatizacdo das
empresas estatais na siderurgia e na petroquimica tenha propiciado o aumento da
participacdo dos investidores estrangeiros. A ampliacdo da capacidade desses
setores — seja para atender a expansdo do mercado interno, seja para aumentar as
exportagdes — poderd resultar na atracdo de novos investimentos estrangeiros.

A estratégia de exploracdo de recursos naturais (resource seeking), por
parte de filiais de empresas estrangeiras, gerou importantes investimentos diretos
no Brasil, ndo apenas nos setores de insumos industriais, j4 mencionados, mas
também na producdo de commodities agroalimentares. Trata-se de investimentos
que visam explorar recursos locais que possam ser supridos com vantagem de
custo para os mercados mundial e local. Além dos setores de insumos industriais e
das commodities agroalimentares, outra atividade propicia para esse tipo de
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estratégia é a mineragdo. Removidas, recentemente, as restricdes constitucionais a
entrada de capital estrangeiro nessa atividade, estratégias de exploracdo de
recursos naturais poderdo ser também implementadas nesse caso.

Os principais fatores determinantes dos investimentos desse grupo de
empresas sdo a disponibilidade de recursos naturais e o crescimento dos mercados
interno e externo. Diferentemente das empresas que seguem as outras duas
estratégias, neste caso o MERCOSUL ndo € fator importante. A modernizacado do
processo de producdo e a reestruturagcdo da matriz sdo fatores relevantes. A
privatizacdo e a desregulacdo da 4rea de atuagdo atuam como determinantes
importantes das decisdes de investimento.

A avaliag@o das instalacdes locais em relagdo aos padrdes internacionais é
mais favordvel que a dos grupos anteriores. O aumento da escala de producgdo e a
renovacdo da linha de produtos também sdo, neste caso, prioridades da gestdo da
producdo. O fato de que a integracdo vertical da producdo tenha sido considerada
prioritdria sugere uma estratégia de “descomoditiza¢io” da produgdo. A Asia e a
Unido Européia s@o os principais mercados de exportacdo; neste sentido as acdes
de integracdo comercial e produtiva no MERCOSUL ndo aparecem como
prioritarias. Os precos e a falta de flexibilidade da produ¢do afetam negativamente
a competitividade. Por outro lado, o cdmbio, o custo da mio-de-obra, a infra-
estrutura e a falta de incentivos aos investimentos sdo identificados como os
fatores externos que afetam negativamente a competitividade.

A comparacdo das respostas deste grupo com as dos outros grupos oferece
um contraste interessante e ilustra uma estratégia alternativa as implementadas
pelas outras filiais. O grupo que segue a estratégia de exploragdo de recursos
naturais apresenta um perfil de especializacdo muito acentuado no fornecimento
de um produto commodity no mercado mundial. A competitividade depende do
custo e também de fatores que escapam ao seu controle (cAmbio e infra-estrutura,
por exemplo). A modernizagdo do processo de producdo e o aumento de escala sdo
complementados por um esforco de aumento do grau de transformacdo
incorporado ao produto (verticalizacio), para que o desempenho da empresa fique
menos vulnerdvel as oscilagdes dos mercados de commodities. Este tipo de
estratégia tende a induzir investimentos na dire¢do de uma insercdo mais
complexa da filial na rede mundial da corporacdo e a promover associagdes/
aquisi¢des de empresas que usam seu produto como insumo.

Conclusoes

As secdes anteriores fornecem elementos para avaliar a possivel
contribuicdo do investimento das EE para a retomada do crescimento sustentado.
Duas questdes sdo aqui tratadas: quais sdo as novas caracteristicas do IDE p6s-
19947 Até que ponto essas novas caracteristicas respaldam a hipdtese de que esses
investimentos contribuem para a remog¢do dos obstaculos ao crescimento?
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¢ Novas caracteristicas dos Investimentos Diretos Estrangeiros

Hé evidéncias de uma mudanca no comportamento dos investidores
estrangeiros no Brasil a partir de 1994, em relagdo ao periodo 1990/93. A
expansdo do mercado doméstico renovou o interesse das EE j4 instaladas no Brasil
e tem atraido novos concorrentes. Dessa forma, a hipotese de Bielschowsky
(1992), de que o desinteresse das EE em relagdo a investimentos no Brasil estava
associado as condi¢des macroecondmicas locais adversas e de que o principal
fator de atrag@o continuaria sendo o mercado interno, mostrou-se correta. Apds a
estabilizacdo, as EE orientaram seus investimentos para as atividades que
apresentaram maior crescimento: bens de consumo durdveis e nao-durdveis.
Segundo Bielschowsky (1992), os investimentos realizados desde os anos 50
representavam para as EE um custo irrecuperdvel (sunk cost) que justificaria a
renovagdo do IDE assim que as condi¢des do mercado local melhorassem. Esse
pode ser um fator explicativo para os investimentos das EE j4 instaladas no pafs,
mas para as recém-chegadas o potencial do mercado interno foi motivo suficiente.

As mudangas na regulacdo e as privatizacdes ndo constituiram, segundo as
proprias empresas, fatores de atragdo relevantes. Em contrapartida, a legislacio
setorial especifica (politicas setoriais) foi avaliada como fator importante, tanto no
caso das empresas com estratégias de globalizagdo/regionalizacdo
(automobilistica) como na estratégia de exploragdo de recursos naturais.

Os investimentos sdo, portanto, predominantemente market seeking, na
classificacdo de Dunning (1988). O crescimento do mercado interno e a maior
proximidade dos clientes sdo seus principais determinantes. A consolidacdo do
MERCOSUL ¢€ um fator de atragdo mais importante para os recém-chegados e,
especialmente, para as EE cujas filiais estdo integradas em processos de
globalizagdo/regionalizac¢do (automobilistica).

O crescimento do mercado externo e as exportacdes desempenham papel
secunddrio nos planos de expansdo das EE. A excecdo fica por conta das empresas
cujos investimentos locais visam a exploracdo de recursos naturais (resource
seeking, segundo Dunning).

Tanto os investimentos market seeking como oS resource seeking
incorporam um forte componente de busca de eficiéncia (efficiency seeking, na
classificacdo de Dunning). As empresas ddo prioridade ao aumento da escala, a
renovagdo dos produtos e a maior especializacdo. A énfase na especializacio
caracteriza um aprofundamento da estratégia de ajustamento implementada no
inicio dos 90, como resposta ao choque recessivo e a abertura (Bielschowsky,
1992). As pressdes em favor da especializagdo foram exacerbadas, a partir de
1994, pela sobrevalorizagdo cambial e pelo diferencial de juros domésticos-
externos. A resposta das EE (e das empresas industriais em geral) foi a
intensificacdo do outsourcing e a redugdo do leque de produtos locais (Coutinho,
1996). O dado novo em relacdo ao quadro descrito por Bielschowsky no inicio da
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década € que a expansio do mercado oferece uma outra via, além do enxugamento
e da racionalizacdo, para fortalecer a competitividade, qual seja, o aumento da
escala de producao.

Haé duas excegdes ao quadro geral. Em primeiro lugar, para as empresas
que seguem uma estratégia exportadora (exploracdo de recursos naturais), a
integracdo vertical na direcdo dos setores usudrios (“‘descomoditizacdo”) é a via
para aumentar o valor adicionado e a competitividade. Este tipo de estratégia
permite contornar os impactos da instabilidade tipica dos mercados de
commodities e, nas atuais condicdes macroecondmicas, reduz os impactos da
valorizacdo cambial. A outra exce¢do sdo as EE recém-chegadas, para as quais a
diversificacdo da linha de produtos, inicialmente muito restrita, ¢ uma forma de
ampliar sua participagd@o no mercado local.

Os esfor¢os de racionalizagdo e o aumento das escalas permitiram reduzir
significativamente a desvantagem competitiva em relacdo ao exterior. Fatores
externos as empresas (cambio, juros e infra-estrutura) afetam negativamente a
competitividade da producgdo local, mas as empresas avaliam positivamente sua
posicdo no que diz respeito aos fatores internos. Escala e fornecedores locais sdao
os itens que apresentam avaliagdes mais desfavordveis. Para as EE j4 instaladas no
pais, as vantagens construidas ao longo de anos de atuacdo local (marca,
assisténcia técnica, atengdo as especificagdes do wusudrio, sistema de
comercializagdo, etc.) sdo os fatores mais favordveis. Esses ativos correspondem
aos “custos irrecuperdveis” apontados por Bielschowsky (1992). Para as recém-
chegadas, os novos produtos e a adequacdo as especificacdes do usudrio sdo os
trunfos para se fixar no novo mercado.

Trés caracteristicas do IDE nos anos 90 devem ser levadas em conta na
andlise de sua possivel contribuicio para um novo ciclo de crescimento
sustentado:

— Efficiency seeking

Em funcio da instabilizacdo das estruturas de mercado promovida pela
abertura comercial e pela entrada de novos investidores, e agravada pela retracio
do mercado interno, o IDE nos anos 90 incorpora uma dimensao efficiency seeking
muito acentuada. No periodo 1990/93, no contexto recessivo, os ganhos de
eficiéncia foram obtidos por meio da especializacdo, da racionalizagdo e da
introducdo de inovagdes organizacionais e novas formas de gestdo. A partir de
1994, mesmo em um contexto de retomada da demanda interna, as condi¢des
macroecondmicas (cambio sobrevalorizado e juros domésticos elevados) levaram
a uma radicalizacdo das estratégias de especializacdo, com énfase na
desverticalizacdo, outsourcing e aumento dos coeficientes de importagao.

— Ampliacao de capacidade
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A partir da estabilizacdo, a expansido da demanda doméstica impds como
necessidade a ampliacdo rdpida da producdo em setores industriais em que a
presenca das EE é dominante. Inicialmente, a ampliacdo da produgdo foi realizada
sem investimentos significativos. Mas, a partir de 1996, os investimentos para
ampliacdo de capacidade e para aquisicdes tornaram-se um importante
componente nas estratégias das EE nos setores analisados. Os projetos encontram-
se em vdrios estdgios de execu¢do, mas um ndmero considerdvel tem prazo de
maturagdo previsto para 1998/99.

— Importancia relativa das filiais brasileiras

O estudo de Bielschowsky (1992: 25) mostrou que as filiais brasileiras
esperavam, no inicio dos anos 90, conquistar maior participacdo nos fluxos de
comércio interfirmas de suas corporacdes, em fungcdo da maior abertura e da
crescente especializacdo da producdo local. Nos termos de Porta (1997), as filiais
brasileiras esperavam evoluir de uma forma de “insercdo fraca” na rede
corporativa, correspondente a condicao de filiais stand alone, para uma “inser¢do
simples” relativamente mais intensa, embora restrita aos fluxos comerciais. Poucas
filiais acreditavam na possibilidade de conquistar posi¢des mais importantes na
rede corporativa, assumindo responsabilidades que ultrapassassem as fronteiras do
mercado local. A “inser¢do complexa” da filial brasileira na rede corporativa nio
parecia uma possibilidade realista para a maioria das empresas consultadas
naquele estudo.

Os resultados do presente trabalho indicam que as expectativas das
empresas aparentemente se materializaram. A maioria das empresas que compdem
a amostra, embora tenham atingido — em func¢do da abertura e da especializagdo —
um nivel mais elevado de integracdo comercial com suas matrizes, ainda tem no
mercado doméstico seu principal foco de atuacdo. Embora em alguns setores as
filiais brasileiras tenham assumido fungdes de coordenacdo das atividades no
MERCOSUL ou na América do Sul, ainda tém baixo envolvimento nas operagdes
fora da regido.

A excecdo, j4 mencionada, € a das montadoras automobilisticas, inseridas
nas estratégias de globalizacdo/regionalizagdo de suas matrizes. Neste caso, com
diversos graus de intensidade, as filiais locais assumem fungdes estratégicas para o
desenvolvimento dos negdécios mundiais das matrizes. A integragdo mais intensa,
neste caso, permite que as filiais brasileiras contribuam, embora de forma bastante
limitada, para o desenvolvimento e para a producdo de produtos “mundiais”.
Atualmente, para as matrizes das montadoras, seu desempenho no Brasil (e no
MERCOSUL) € crucial para suas chances de sobrevivéncia no mercado mundial.

Cabe registrar, entretanto, que o fendmeno da integracdo mais intensa da
filiais automobilisticas brasileiras nao € totalmente novo. No inicio dos anos 80, as
montadoras locais de origem norte-americana participavam na estratégia de
producdo de “carros mundiais”. Reverteram posteriormente para a condi¢do de
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filiais isoladas (stand alone) em funcdo da instabilidade e da estagnacdo da
economia brasileira e das mudancgas de prioridades das matrizes. Portanto, o grau
de integracdo nas redes mundiais pode ser apenas transitério, dependendo da
estratégia das matrizes, do desempenho do mercado local e dos arranjos de politica
setorial.

¢ Investimento Direto Estrangeiro e obstaculos ao crescimento
— Investimento direto e crescimento

Os atuais investimentos industriais das empresas estrangeiras s@o
induzidos pela expansdo do mercado doméstico e concentrados nos setores de
bens de consumo durdveis. O poder de inducio de investimentos da expansdo do
consumo tem sido, de fato, relativamente modesto. O fato de a taxa de
investimento na economia brasileira ter permanecido relativamente estagnada é
prova eloqliente. A rigor, os investimentos das empresas estrangeiras tém
aumentado mais do que os das nacionais, resultando na maior participacido do IDE
na taxa de investimento.

A explicacdo para a modesta reacdo do investimento a expansdo do
mercado doméstico estd em que as empresas conseguiram aumentos significativos
da producdo, a partir de 1994, sem recorrer a ampliacdes equivalentes da
capacidade produtiva (CNI/CEPAL, 1997). Os ganhos de produtividade foram
possiveis nao apenas pela utilizacdo de capacidade ociosa, mas também pela
introducdo de novas técnicas organizacionais e de gestdo, pela especializagdo em
produtos menos complexos e pela reducdo de ineficiéncias, assim como pela
reducdo do conteddo local dos produtos.

Os projetos atuais de investimento das empresas industriais (nacionais e
estrangeiras) apresentam baixos coeficientes de capital e de emprego. Dessa
forma, seu préprio poder de indugdo sobre a produgdo de equipamentos e sobre a
renda é reduzido. Trata-se, em parte, de uma -caracteristica comum aos
investimentos industriais em todos os paises, associada ao paradigma
contemporaneo da produgdo flexivel e enxuta (Chesnais, 1996: 308-9). Mas, no
caso brasileiro, reflete também a fragilidade das cadeias locais de suprimento,
particularmente no que diz respeito a equipamentos e componentes sofisticados.

Assim, parte do impulso dindmico dos investimentos industriais das
empresas estrangeiras é direcionada para o exterior. Os efeitos de encadeamento
desses investimentos sobre a estrutura industrial sdo mais fracos que em outras
etapas do processo de industrializacdo. Na atual fase, os encadeamentos
produtivos sdo limitados pelo aumento da demanda por equipamentos e
componentes importados. Também os encadeamentos tecnoldgicos sdo
restringidos pela especializacdo crescente das filiais locais, as quais suprem suas
necessidades de tecnologia com solugdes geradas nos centros mantidos pelas
matrizes no exterior.
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Na nossa avaliagdo, os atuais investimentos das empresas estrangeiras
revelam baixa capacidade de reacdo a expansdo da renda e baixo poder de
inducdo. Dessa forma, sua capacidade de realimentar endogenamente o
crescimento € limitada. Se nossa conclusio for correta, coloca-se uma interrogagdo
quanto a sustentabilidade do nivel de investimento dessas empresas depois do
prazo de maturagcdo da maioria de seus projetos, em 1998/99.

Se a capacidade enddgena de sustentar a expansdo da renda for
insuficiente, dependeremos de investimentos autdnomos. A economia brasileira
conta com uma industria diversificada e em processo rdpido de modernizac¢do, ndo
sendo possivel a realizagdo de um novo “transplante” na forma de um pacote de
investimentos complementares que constituam simultaneamente novos setores
industriais, como nas etapas anteriores da industrializagdo.

Assim, para os gestores da politica econdmica, os investimentos na nova
infra-estrutura (telemdtica) e na renovagdo da infra-estrutura tradicional
(transportes e energia), apds as privatizagdes, sdo os candidatos “naturais” ao
papel de investimentos autdonomos. Sem divida, o volume de investimentos,
estrangeiros e nacionais, nessa drea pode ser significativo, mas serd que o poder de
indugdo desses investimentos ¢ maior que na indudstria? Qual é a capacidade de
suprimento local de equipamentos e componentes? Qual serd o impacto da busca
de eficiéncia dos investidores sobre os efeitos de encadeamento doméstico?

Se nao houver realimentagdo endégena do processo de expansdo, o ritmo
de crescimento diminuird apds a maturagdo dos projetos de infra-estrutura. Como
o principal fator de atragdo do IDE ¢é a expansio do mercado interno, as
necessidades de financiamento externo dependerio da capacidade de
endividamento.

A excessiva dependéncia do financiamento externo para manter o
crescimento ndo € apenas conseqiiéncia de uma conjuntura que apresenta
condic¢des internacionais favordveis, mas também da incapacidade de vencer o
desafio da construcdo de canais de mobilizacdo da poupanga doméstica. A
fragilidade dos encadeamentos tanto nos investimentos industriais como nos da
infra-estrutura € conseqiiéncia de nao se ter superado o desafio da constitui¢do de
um nicleo endégeno de geragdo e difusdo de inovacoes.

A despeito de a globalizag@o, a abertura e a privatizacdo aparentemente
oferecerem um “atalho” para retomar o crescimento sustentado, os “problemas de
industrializacdo avancada em capitalismos tardios e periféricos” (Tavares, 1981)
permanecem. Os pardmetros podem ter mudado, mas a natureza dos problemas e a
incapacidade de contorni-los, pela via da modernizagdo conservadora,
permanecem.

¢ Desequilibrio comercial e crescimento

A busca da eficiéncia por parte das empresas industriais (nacionais e
estrangeiras) resultou em aumento das importacdes de equipamentos, insumos e
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componentes, sem contrapartida no aumento das exportagdes. Paradoxalmente,
portanto, esses ganhos de bem-estar e de competitividade resultantes da maior
eficiéncia podem ndo ser sustentdveis e se constituir em obstdculo ao crescimento.

Ao IDE tem sido atribuida também a funcio de contribuir para a reducio
do desequilibrio comercial, removendo a restricdo externa ao crescimento. O
aumento do IDE tem um impacto negativo imediato na balanga comercial, na
medida em que induz um aumento das importacdes de bens de capital. Neste
particular, o IDE nio se diferencia do investimento doméstico. Em contrapartida, a
ampliacdo da capacidade doméstica de produgdo constitui uma alternativa a
importagdo de produtos. Em principio, o impacto negativo seria, nesse caso,
transitério. Os atuais investimentos contribuem para o déficit comercial, mas a
maturacdo dos projetos encerraria a fase de importacdo de equipamentos e
permitiria suprir o mercado com produgdo local, reduzindo o déficit efetivo e
potencial.

Os impactos no médio e no longo prazos sdo dificeis de avaliar. A
hipétese otimista é de que a nova capacidade produtiva resultante do IDE
implicard maiores excedentes exportdveis, o que, somado a uma parcial
internalizacdo dos componentes e insumos hoje importados, permitird o equilibrio
Ou mesmo o retorno aos superdvits comerciais € em transagdes correntes.

Nao hd evidéncias no presente estudo que corroborem esta hipotese
otimista. Os investimentos concentram-se na produgdo de bens finais de consumo
nos complexos automobilistico e eletrdonico, setores com comércio fortemente
administrado pela existéncia de aparatos regulatérios (Regime automotivo e Zona
Franca de Manaus). Em nenhum dos dois casos hd uma tendéncia para a geracdo
de superdvits comerciais. Mesmo no caso do setor automobilistico, com
reconhecida tradi¢do exportadora, e com filiais integradas mais intensivamente nas
redes globais das matrizes, o que se observa sdo fluxos de comércio concentrados
na regio.

A hipdtese alternativa, menos otimista, seria considerar que os atuais
investimentos tendem a reproduzir, em maior escala, o perfil da produgdo local
especializada implementado pelas EE desde o inicio dos anos 90, segundo
descri¢dao de Bielschowsky (1992). A especializacdo e a focalizagdo no mercado
doméstico aprofundaram-se, a partir de 1994, como resposta as condi¢des
macroecondmicas que penalizavam a producio de tradeables. O forte componente
efficiency seeking do atual IDE resultard em um perfil de produgdo local com
propensdo a gerar déficits comerciais. Em favor desta hipétese, que nos parece
mais realista, ha evidéncias, embora indiretas, muito fortes: o aumento das
importagdes dos setores dominados pelas EE e o saldo comercial com os paises-
sede dessas empresas (Laplane & Sarti, 1997b).

O aumento da eficiéncia e da competitividade ndo promove um aumento
proporcional das exportagdes. O crescimento das exportagdes ndo depende apenas
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da reducdo do gap de competitividade. Depende de estratégias das empresas. No
caso das EE, o papel reservado a filial local na rede corporativa é crucial. Este, por
sua vez, depende de aspectos setoriais, da relacdo matriz-filial, das vantagens
locacionais, etc. Nosso trabalho mostra claramente a heterogeneidade das filiais
locais no que diz respeito a esses aspectos.

A globalizacdo e a abertura ndo parecem ter alterado significativamente a
estrutura de vantagens locacionais do Brasil no que se refere a exportagcdo. Essas
vantagens continuam concentradas nos setores intensivos em recursos naturais, os
quais atraem investimentos resource seeking. Nos setores de bens de capital e de
bens de consumo durdvel, nos quais as vantagens naturais ndo sdo relevantes,
nosso principal fator de atracdo € o mercado interno. Ndo contamos, nesses
setores, com vantagens ‘“‘construidas” que justifiquem a localizacdo de
empreendimentos para exportacao.

O méximo que podemos esperar é que investimentos market seeking
internalizem a produgdo de componentes quando atingirmos escalas minimas,
quando os custos de transporte sejam elevados e/ou quando a proximidade
geogrifica dos fornecedores/montadores gere vantagens em relagdo a importacao.
A construcdo de vantagens de localizagdo desse tipo poderia internalizar parte das
importacdes, sem necessariamente promover maiores exportacdes.

No plano comercial, a restricdo externa ao crescimento € conseqiiéncia
dos resultados assimétricos da internacionalizag¢do produtiva dos anos 90: aumento
muito maior das importacdes que das exportacdes. Este, por sua vez, decorre do
fato de a elasticidade-renda de nossas importagdes ser muito maior que a das
exportagcdes. Assim, mesmo que os coeficientes setoriais de importagdo tenham
atingido o méximo, o coeficiente da economia como um todo poderd continuar
aumentando, dependendo da composi¢ao setorial do crescimento. Se o
crescimento for liderado por setores de bens de consumo durdvel ou por
investimentos em infra-estrutura, intensivos em importacdes, o coeficiente
agregado de importacdes da economia aumenta e a restricdo externa ao
crescimento se agrava.

A nio constituicdo de um nicleo de geracdo e difusdo de inovagdes que
permita construir vantagens nos setores industriais mais dindmicos (Erber &
Cassiolato, 1997) obstaculiza a remog¢do da restricdo externa ao crescimento.
Nesse sentido, o atual déficit comercial € estrutural. Esta associado ao desafio nao
superado de constituir um nicleo dindmico de geracdo e difusdo de inovagdes que
permita construir e renovar vantagens nos setores de bens de capital e de consumo
durdveis.

A hipétese de que o atual IDE tende a remover a restricdo externa decorre
de uma avaliacdo otimista do potencial das EE de constituirem esse nicleo
enddgeno de inovagdo e difusido de inovacdes. Nao ha evidéncias que sustentem
essa hipdtese otimista. Pelo contrario, o processo de internacionalizagdo produtiva
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das filiais acarreta efeitos de encadeamento tecnoldgico fracos em funcdo do
imperativo da eficiéncia. A &nfase na efficiency seeking, por meio da padronizagdo
de produtos, de processos e de técnicas de organizacdo e gestdo, leva a
especializagdo e a racionalizacdo também no desenvolvimento de inovagdes. As
filiais concentram seus esfor¢os de inovacdo nas atividades de adaptagcdo de
produtos, deixando outras atividades para as matrizes. Embora a opcdo seja
eficiente do ponto de vista microecondmico, a conseqiiéncia sist€émica é que o
significativo esfor¢o intramuros por obter ganhos de eficiéncia ndo gera interacio
equivalente com outras empresas e instituicdes locais no processo de inovagdo.
Assim, o spillover do processo de aprendizado € baixo.

Mudar a insercdo internacional, por meio da constru¢do de vantagens
capazes de atrair investimentos de empresas estrangeiras € nacionais nos setores
mais dindmicos, ndo é um problema a ser descartado como se se tratasse apenas de
uma utopia desenvolvimentista. E uma questdo-chave para o crescimento
sustentado. Se esse esfor¢o ndo for bem-sucedido, os tinicos recursos para reduzir
o déficit comercial serdo o freio ao crescimento e/ou os incentivos fiscais aos
exportadores e/ou as barreiras a importagao.

Mariano F. Laplane é Professor e Coordenador
da Comissdo de P6s-Graduag@o do Instituto de Economia da UNICAMP e

Fernando Sarti € Doutorando e Pesquisador do
Instituto de Economia da UNICAMP.

Referéncias bibliograficas

BARROS, O. Oportunidades abertas para o Brasil face aos fluxos globais de
investimento de risco e de capitais financeiros nos anos 90. Campinas: UNICAMP.
IE. NEIT, 1994. mimeo. (Nota Técnica do ECIB).

BIELSCHOWSKY, R. Transnational corporations and the manufacturing sector in
Brazil. Technological backwardness in the eighties and signs of an important
restructuring in the nineties. Santiago, Chile, out. 1992. mimeo. (Presented at High
Level Symposium on the Contribution of Transnational Corporations to Growth and
Development in Latin America and the Caribbean).

; STUMPO, G. A internacionalizacdo da inddstria brasileira: ndmeros e
reflexdes depois de alguns anos de abertura. In: BAUMANN, R., org. O Brasil e a
economia global. Rio de Janeiro: Ed. Campus/SOBEET, 1996.

CHESNAIS, F. A mundializacdo do capital. Sdo Paulo: Xama, 1996.

COUTINHO. L. A fragilidade do Brasil em face da globalizacdo. In: BAUMANN, R. org.
O Brasil e a economia global. Rio de Janeiro: Ed. Campus-SOBEET, 1996.

COUTINHO. L.; BELLUZZO, L.G. Desenvolvimento e estabilizacdo sob financas
globalizadas. Economia e Sociedade, Campinas, v.7, p.129-54, dez. 1996.

; FERRAZ, J.C., coord. Estudo da Competitividade da Indiistria Brasileira —
ECIB. Campinas: Papirus/Ed. UNICAMP, 1994.

Economia e Sociedade, Campinas, (8): 143-81, jun. 1997. 179



CNI/CEPAL. Investimentos na indistria brasileira 1995/1999. Caracteristicas e
determinantes. Rio de Janeiro, 1997.

DUNNING, J. Explaining international production. London: Unwin Hyman, 1988.

Re-evaluating the benefits of foreign direct investment. Transnational
Corporations, v. 3, n. 1, Feb. 1994.

ERBER, F. S.; CASSIOLATO, J. E. Politica industrial; teoria e pratica no Brasil e na
OCDE. Revista de Economia Politica, v. 17, n. 2 (66), p.32-60, mar. 1997.

KUME, H. O Plano Real e as mudancas na estrutura da tarifa aduaneira. Revista
Brasileira de Comércio Exterior, n. 48, jul./ago./set. 1996.

LAPLANE, M. F.; SARTIL F. . The restructuring of the brazilian automobile industries in
the nineties. Actes du GERPISA, n.20, p.31-48, May 1997a.

; O Investimento Direto Estrangeiro no Brasil nos anos 90:
determinantes e estratégias. Campinas: UNICAMP. IE. NEIT, 1997b. mimeo.
(Relatério de Pesquisa do Projeto Internacionalizacdo Produtiva no MERCOSUL).

MENDONCA DE BARROS, J.; GOLDENSTEIN L. Avaliagdo do processo de
reestruturacdo industrial brasileiro. Revista de Economia Politica, v. 17, n. 2(66),
p-11-31, mar. 1997.

MESQUITA MOREIRA, M.; CORREA, P. G. Abertura comercial e indistria: o que se
pode esperar e o que se vem obtendo. Rio de Janeiro: BNDES. Departamento
Econdmico, 1996. (Texto para Discussdo, n. 49).

PORTA, F. La Inversién Extranjera Directa en la Argentina en los afios 90: factores de
atraccion y estrategias empresariales. Buenos Aires: CENIT, 1997. mimeo.
(Relatério do Projeto Internacionalizagdo Produtiva no MERCOSUL).

TAVARES, M. C. Problemas de industrializacién avanzada en capitalismos tardios y
periféricos. Revista do CIDE, México, 1981.

UNITED NATIONS CONFERENCE ON TRADE AND DEVELOPMENT - UNCTAD.
The determinants of Foreign Direct Investment. A survey of the evidence. Genebra,
1992.

. World investment report. Transnational corporations and competitiveness.
Genebra, 1995.

Resumo

Este artigo analisa a contribui¢do do Investimento Direto Estrangeiro na industria brasileira para a
eventual retomada do crescimento sustentado da economia brasileira. Na primeira secio é analisada a
evolugdo desses investimentos nos anos 90. A segunda secdio trata do papel das empresas
estrangeiras no processo de reestruturacdo da inddstria brasileira. Na terceira secio, discutem-se os
fatores atuais de atragdo do investimento e as estratégias das empresas estrangeiras, com base em
informagdes obtidas junto a um grupo de empresas estrangeiras que atualmente investem na industria
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brasileira. Na secdo final analisam-se as caracteristicas dos novos investimentos estrangeiros e sua
eventual contribui¢do para a retomada do crescimento sustentado.

Palavras-chave: Investimentos estrangeiros — Brasil; Brasil — Inddstria; Politica industrial;
Desenvolvimento econdmico.

Abstract

This paper studies foreign direct investment in Brazilian manufacturing and its potential contribution
to growth. Foreign direct investment in the nineties is analyzed in the first section. The second
section focuses the role of transnational corporations in the process of restructuring of
manufacturing. The third section identifies the main factors attracting foreign investment to Brazil
and influencing the investment strategies, based on data from a sample of foreign firms that currently
invest in Brazilian manufacturing. The last section deals with the potential contribution of foreign
direct investment to growth.

Key-words: Foreign investment — Brazil; Brazil — Industry; Industrial policy; Economic
development.
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