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Title: The transnational corporation and the direct foreign investments: a
comparative analysis on select countries since 90

Resumo

Este estudo objetiva investigar a importancia das empresas transnacionais € 0s investimentos
estrangeiros diretos na economia de alguns paises selecionados, a partir dos anos 90. Para isso, examinaram-
se a internacionalizacdo das empresas transnacionais, a composicdo dos fluxos de capitais externos
mundiais, os determinantes de atracdo dos investimentos estrangeiros diretos, e a evolucdo dos fluxos de
investimento estrangeiro diretos. As transnacionais ndo financeiras dos paises desenvolvidos cresceram mais
de 176% entre 1990 a 2004 em seus ativos totais (nacionais e no estrangeiro). As maiores corporagdes
mundiais estdo localizadas nos paises desenvolvidos; empresas como a General Motors, Exxon, Shell e a
Ford Motors foram detentoras dos maiores ativos no estrangeiro, totalizando 1,38 trilhdo de ddlares,
enquanto a maior parte das transnacionais nos paises em desenvolvimento era proveniente da Asia. O
destaque ficou com as chinesas China National Petroleum Corp e de Hong Kong a Hutchison Whampoa,
gigantesca corporacdo de telecomunicagdes, varejo e hotelaria, em ativos totais; as duas somaram 194,55
bilhdes de ddlares em 2004. Os paises com maior montante de investimentos externos diretos recebidos
foram os Estados Unidos, entre as economias desenvolvidas e a China, entre os paises em desenvolvimento,
com 14,4% 5,7% do total global, respectivamente.

Palavras-chave: Investimentos estrangeiros diretos, transnacionais, paises industriais e
emergentes

Abstract

This objective study to investigate the importance of the transnational companies and the
foreign direct investments in the economy of some selected countries from nineties For this, it was
examined internationalization of the transnational companies, the composition of the flows of world-
wide external capitals, determinants of the foreign direct investments attraction and the evolution of
the flows of foreign direct investment. The developed countries’ transnational not-financiers increased
more than 176% from 1990 to 2004 in its total assets. The biggest world-wide corporations are located
in the developed countries, corporation as the General Motors, Exxon, Shell and Ford Motors had held
the greatest amount of asset in foreign. It was US$ 1.38 trillion, whereas the biggest transnational
corporation in the developing countries was proceeding from Asia. The prominence was the Chinese

* Este artigo é resultante da monografia defendida em dez.2007, para a obtengdo do Grau de Bacharel em Ciéncias
Econdmicas.
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China National Petroleum Corp and of Hong Kong the Hutchison Whampoa, gigantic corporation of
telecommunications, retail and hotels, in total assets, the two enterprises held US$ 194.55 billion in
2004. United States, among industrialized economies, and China, among the developing countries,
were the countries with greater of foreign direct investments. They received 14.4% and 5.7% of the
global foreign direct investments, respectively

Key words: Foreign direct investments, international corporation, industrial and non
industrial countries

JEL Classification: F20, F21, F23, G10.

1 Introducao

A globalizagdo produtiva, bem como a consolidacdo dos processos de integracio
regional, transformou o cendrio politico e econdmico mundial, nas duas ultimas décadas,
sobretudo a partir dos anos 90. Uma das principais mudangas estd associada ao aumento da
mobilidade de capital, possibilitado pela crescente desregulamentacdo e abertura dos
mercados financeiros nacionais. Além disso, o padrdo do movimento internacional de capitais
se reverteu. Os fluxos de capitais, que, desde a crise da divida de 1980, concentravam-se nos

paises desenvolvidos, fluem novamente para os paises de mercados emergentes.

A abertura das economias econdmica e financeira caracteriza-se pela movimentacao
dos capitais internacionais a qual se dd por meio das corporagdes transnacionais. Assim, 0s
fatores que determinam os investimentos estrangeiros, na economia global, sdo a integracdo
verticalizada dos processos produtivos, o avango da integracdo econdmica e regional, a
desregulamentacdo dos mercados financeiros, além de uma taxa positiva sobre o retorno dos

investimentos.

Os fluxos mundiais de investimentos estrangeiros, ao longo dos anos 90, registraram
um crescimento extraordindrio, mais de trés vezes em relacdo a década anterior, ou seja,
totalizando um crescimento de 271%. No periodo de 1990 a 2006, as nacdes desenvolvidas
foram as principais receptoras, com uma participacdo de 70,7% do total mundial. Ja os paises
em desenvolvimento registraram 29,2% do fluxo total mundial. Apesar dessa menor
participacdo, esse grupo de paises tem atraido grandes volumes de investimentos externos,

como por exemplo, a China.
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Nesse contexto, o estudo objetiva investigar a importancia das empresas

transnacionais € os investimentos estrangeiros diretos na economia dos paises selecionados, a
partir da década de 90. Para tanto, o texto estd organizado, além desta introdug¢do, como
segue: a se¢do 2 analisa os determinantes dos investimentos estrangeiros diretos e as
corporagdes transacionais. O item 3 analisa os fluxos de investimentos estrangeiros diretos na
economia mundial; a andlise dos investimentos estrangeiros diretos nos paises selecionados é

tratada na secao 4. Por fim, a secdo 5 apresenta as consideracdes finais e as conclusdes.

2 Analise dos determinantes dos investimentos estrangeiros diretos e as
corporacoes transnacionais

z

O investimento estrangeiro direto € caracterizado, conforme Krugman e Obstelfd
(2005) e Salvatore (2000), como um fluxo internacional de capital, que se desloca através de
empresas de um determinado pais para outro, no sentido de expandir suas operagdes. Os
investimentos estrangeiros diretos sdo operados por empresas transnacionais, com o objetivo
de elevarem seus retornos. Com isso, elas estabelecem unidade de distribuicdo no Exterior
para as vendas externas ou uma unidade produtiva para suprir seus clientes estrangeiros com

bens produzidos domesticamente.

A andlise dos determinantes dos investimentos estrangeiros diretos, como abordam
Caves e Frankel (2001), devem levar em consideracdo tanto as varidveis microecondmicas,
diretamente ligadas ao desempenho da firma, quanto as varidveis macroecondmicas e
institucionais, que evidenciam os fatores especificos do pais receptor dos investimentos
externos. Assim, a teoria da organizacdo industrial representa uma mudanca de paradigma

com relagcdo a abordagem dos determinantes dos investimentos estrangeiros diretos.

A teoria da organizacdo industrial buscou formular um quadro conceitual e tedrico
destinado a avaliar as condi¢des sob as quais determinados mercados sdo atendidos por meio
de filiais estrangeiras de produgdo, em vez de serem atendidos pelas proprias empresas locais
ou através da importacdo. De acordo com Gongalves e Baumann (1999), enquanto o modelo
tradicional do investimento parte do pressuposto de que os fluxos de investimento sao
determinados pelo diferencial de retorno, a teoria moderna dos investimentos estrangeiros

diretos procura explicar, inicialmente, o que determina a internacionaliza¢io da producao.
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A determinagdo tedrica do investimento externo direto ndo deve dar énfase somente as
diferencas de atributos entre paises (diferencas nas dotacdes de fatores), mas também as
diferencas existentes entre empresas de diferentes paises. Dessa forma, o diferencial de
rentabilidade de operacgdes distintas de investimento estrangeiro direto estd determinado por
caracteristicas especificas a cada espago possivel de localizacdo (fatores locacionais

especificos), com os atributos de empresas (fatores especificos a propriedade).

A escolha entre exportacdo e investimento externo direto depende de fatores
locacionais especificos (localizacdo da unidade de producdo). Eles tanto podem ter origem na
empresa quanto em paises de destino do produto. Dentre os principais fatores locacionais
podem-se citar: dotacdo de fatores, tamanho do mercado, potencial de crescimento do
mercado, “clima” de investimentos, custo de transporte, barreiras comerciais, disponibilidade
de infra-estrutura, economias de escala e aparato regulatério. A politica comercial pode ser
considerada o mais importante fator locacional especifico. A ado¢do de barreiras comerciais
(tarifarias e ndo tarifarias), em um determinado pais, tende a estimular as empresas
multinacionais a investirem em outro pais através de uma subsididria, ao invés de utilizarem o
comércio internacional por meio de exportagdes de seus produtos." A colocagdo de barreiras
comerciais a entrada no mercado interno, imposta em alguns paises, incentivou o

investimento externo direto.

Para Caves e Frankel (2001), outro fator que explica os investimentos diretos é a
tecnologia. Quanto mais nova uma tecnologia e mais dgeis forem suas mudangas, maior a
probabilidade de que a firma a utilize, no Exterior, apenas em suas subsididrias. As
tecnologias mais antigas tendem a serem licenciadas a firmas estrangeiras independentes,
apesar de que grande parte das transferéncias de tecnologia de dominio exclusivo por
licenciamentos ou investimentos estrangeiros diretos ocorra entre paises industrializados. O
fator que também incentiva a existéncia de multinacionais em paises de mercado emergente é
a exploracdo de tecnologias e produtos adequados as condi¢des de uso intensivo de mao-de-
obra e de pequenos mercados. De acordo com Krugman e Obstfeld (2005), a tecnologia pode,

as vezes, ser transferida ou licenciada, mas como ndo podem ser mensurados os direitos de

" Uma discussdo mais detalhada sobre esse tema pode ser encontrada em Agudelo e Tebaldi (1999), Caves e
Frankel (2001) Gongalves e Baumann (1999), Hymer (1978), Krugman e Obstfeld (2005), Martinelli Junior
(1999), Salvatore (2000), Saracini e Paula (2006), Triches e Raguse (2006), entre outros.
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propriedade, as multinacionais instalam uma filial em outro pais, em vez de vender a tal

tecnologia.

Outros fatores considerados relevantes e que determinam a insercao dos investimentos

estrangeiros diretos na economia global sdo a integracdo vertical, os processos de integracdo

econOmica e regional, a conjuntura macroecondmica do pais e a desregulamentacdo dos

mercados financeiros. Nesse dltimo caso, permitiu uma maior flexibilidade na mobilidade dos

fluxos de capitais.

Tabela 1 — As dez maiores corporagdes transnacionais nao financeiras por ativos dos
paises desenvolvidos no periodo de 1990 a 2004 (em bilhdes de ddlares)

Empresa Inddstria | Pais de 1990 1995 2000 2004
origem | Estran. Total | Estran. Total Estran. Total Estran. Total
General Veiculos EUA 2,6 180,2 54,1 217,1 75,15 303,10 173,69 479,60
Motors motores
Ford Motor | Veiculos EUA 55,2 173,7 69,2 238.5 19,87 283,39 179,85 305,34
motores
Exxon Petréleo EUA 51,6 87,7 66,7 91,3 101,72 149,00 134,92 195,25
Britisch Petréleo Reino |31,6 59,3 19,3 28,9 23,86 25,07 154,51 193,21
Petroleum Unido
IBM Computadores | EUA 45,7 87,6 41,7 80,3 43,13 88,34 47,92 109,18
Royal Dutch | Petréleo Reino | 69,2 106,4 79,7 117,6 74,80 122,49 129,93 92,81
Shell Unido
Nestlé Alimenticia Suica | nd 28,0 33,2 38,2 35,28 39,95 65,39 76,96
Philips Eletronicos Holand | 23,3 30,6 25,2 32,7 27,88 35,88 30,33 41,84
Electronics a
ABB Equip. Suica |26,9 30,2 27,2 32,1 nd 30,9 nd Nd
Industriais e
farmacéuticos
Mobil Petréleo EUA 223 41,7 26,0 42,1 *k *k *% *%
Outras* 523,10 |2.373 1.111,90 |3.245,10 |2.051,84 |55.214,05 |3.811,17 |7.257.12
Total geral 901,50 | 3.198,40 | 1.554,20 | 4.163,90 | 2.453,53 | 6.292,17 | 4.727,71 | 8.851,31

Fonte: Unctad (2007)-WIR 2007-World Investment Report

*Trata-se das 90 transnacionais restantes da classificacdo das empresas com maiores ativos

** Houve a fusdo com a terceira empresa (Exxon).
Nd: Dado néo disponivel.

no Exterior.
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No que tange a firmas transnacionais, o relatério publicado pela Conferéncia das
Nagdes Unidas sobre o Comércio e o Desenvolvimento (UNCTAD), em 1994, havia
enumerado a existéncia de quase 37 mil empresas multinacionais. Em 1990, as corporagdes
concentravam em torno de um ter¢co do montante total mundial de investimento externo
direto, com ativos em um total de 3,19 trilhdes de ddlares. Desse total, 28,2% estavam
situados fora do seu pais de origem. As maiores corporagdes transnacionais t€ém origem em
paises industriais e, dentre o setor que concentra as empresas com maiores ativos no

estrangeiro, sao as do ramo automobilistico.

A tabela 1 reporta as dez maiores corporagdes transnacionais nao financeiras dos
paises desenvolvidos pelo total de ativos em termos anuais, no periodo de 1990 a 2004. Nota-
se um crescimento dos ativos no estrangeiro, nesse intervalo de 424,42%. Dessas dez
primeiras em volume de ativos no Exterior, a metade € propriedade dos Estados Unidos. A
primeira corporagdo transnacional classificada por ativos, em 2004, foi a empresa
automobilistica norte-americana a General Motors 479,60 bilhdes de dolares. Quase dois
quintos desse total estd fora dos pais-sede. Em seguida, aparece a Ford Motors, outra
corporacdo norte-americana, também no segmento automobilistico, com 305,34 bilhodes
dolares. Sendo que aproximadamente 60% desse total de ativos s@o alocados no Exterior. As
terceira e quarta classificacdes sdo ocupadas por empresas transnacionais, do segmento
petrolifero: a norte-americana Exxon, e a britanica British Petréleo com 195,25 bilhdes de
dolares e 193,21 bilhdes de ddlares, em 2004, respectivamente. Salienta-se que essas duas
corporacdes apresentam um percentual ainda mais elevado de ativos, fora da nacionalidade de

origem.

A soma dos ativos totais das 10 primeiras empresas € de 2,38 trilhdes de ddlares e
representa 17,5% do volume dos ativos totais das 100 maiores transnacionais, que juntas
somaram 13,57 trilhdes do délares. Nota-se ainda que a taxa média anual de crescimento dos
ativos das empresas transnacionais aplicados no Exterior, no periodo de 1990 a 2004, foi de

13,60% contra uma taxa média anual de crescimento 8,14% do total dos ativos.

As dez maiores corporacdes transnacionais financeiras mundiais por total de ativos em
2005, estao listadas na tabela 2. Nota-se que a instituicdo financeira suica UBS AG aparece na

primeira colocac@o com quase 1,6 trilhdo de délares em ativos; gera quase 70 mil empregos e
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possui 393 filiais, sendo que, desse total, 338 estdo localizadas em 42 paises. HSBC do Reino

Unidos e a norte-americana Citigroups classificam-se no segundo e no terceiro lugares,
respecitvaemente, com uma diferenca de apenas 4 bilhdes de ddlares em ativos. Essas
instituicdes estdo presentes em maior numero de paises, além de serem as maiores
empregadoradas de mao-de-obra, as quais conjuntamente, somam mais de 570 mil
trabalhadores. Quanto ao nimero total de filiais, a ABN Amro Holding NV possui 1.177 e a
HSBC Honding PLC com 1.148. Contudo, a maior relagdo de filiais localizada no Exterior e
doméstica € detida pela suica UBS AG, ou seja, para cada filial local aproximadamente seis
estdo no Exterior. Em seguida, aparece a institui¢do transnacional alema Allianz em que tal

relacdo € de aproximadamente um para trés.

Tabela 2 — As dez maiores corporacdes transnacionais financeiras mundiais por total
de ativos em 2005 (em bilhdes de ddlares)

Nome Pais de Ativos Empregos N de Filiais
origem paises | Totais  Exterior
UBS AG Suica 1.573, 69.569 42 393 338
HSBC Honding Reino Unido 1.498, 268.471 53 1.148 717
PLC
Citigroup Inc. EUA 1.494, 307.000 74 641 377
BNP Paribas Franga 1.482, 101.917 50 700 454
ING Groap NV Holanda 1.364, 115.300 37 802 379
Mizuho Financial Japao 1.332 45.180 13 93 40
Group
Credit Agricole SA Franca 1.224, 62.112 39 365 161
JP Morgan Chase EUA 1.199, 168.942 25 382 179
& Company
Allianz SE Alemanha 1.134, 177.625 49 776 580
ABN Amro Holanda 1.035, 98.080 47 1.177 665
Holding NV

Fonte: Unctad (2006)-WIR 2006-World Investment Report.
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Tabela 3 — As dez maiores corporacdes transnacionais nao financeiras dos paises em
desenvolvimento, por total de ativos e vendas anuais, no periodo de 1995 a
2004 (em bilhdes de ddlares)

Empresa* Inddstria | Pais  de 1995 1999 2004 2004
origem Ativos Vendas Ativos Ativos  Vendas | Emprego Filiais
Vendas
China National | Petrdleo China Nd Nd Nd Nd 110,39 68,95 | 1167.129 | 242
Petroleum Corp
Citic Group Diversos Hong 5,09 1,40 7,93 3,40 87,74 6,41 93.323 59
Kong,
China
Hutchison Diversos Hong 11,69 4,53 48,15 7,10 84,16 23,08 182.000 93
Whampoa Ltd. Kong,
China
Petréleo Brasil | Petréleo Brasil 31,69 | 2345 | 33,73 | 16.35 63,27 52,10 52.037 103
S.A-Petrobras
Petronas Petréleo Malasia Nd Nd 31,99 15,96 62,91 36,06 33.944 234
Petroliam Bhd
Samsung Eletronicos | Coréia do| 21,89 24.08 | 21,58 | 28,02 61,52 79,18 61.899 87
Eletronics Sul
Formosa Plasti | Quimica Taiwan Nd Nd Nd Nd 58,02 37,74 82.380 18
Group
Hyundai Motor | Veiculos Coréia do| 11,48 15,13 | 22,16 | 21,35 56,39 51,30 53.218 20
Company Sul
Petroleos de | Petrdleo Venezuela | 40,50 26,00 | 47,25 | 32,60 55,35 46,58 33.998 65
Venezuela S.A
LG Electronics | Eletronicos | Coréia do | 15,08 12,19 17,27 15,59 28,90 41,78 32.000 37
Sul

Fonte: Unctad (2007)-WIR 2007
Nd: Dado ndo disponivel.
*Trata-se das transnacionais restantes da classifica¢do das empresas com maiores ativos.

A tabela 3 ilustra a evolugdo das maiores empresas transnacionais nao financeiras por
ativos dos paises em desenvolvimento, no periodo 1995 a 2004. Observa-se que, das 10
empresas, oito tém nacionalidade asidtica e 40% dessas corporacdes atuam no segmento
petrolifero.” Em 2004, a chinesa China National Petroleum aparece, na primeira posi¢ao, com

110,39 bilhdes ddlares em ativos e com 68,95 bilhdes de délares em vendas, empregando

2 Em 2004, das 100 maiores corporagdes transnacionais dos paises em desenvolvimento 77 tém nacionalidade asiatica
(40 delas sdo de origem de Hong Kong e da provincia chinesa de Taiwan e 10 da China) e as demais estdo distribuidas
entre a América Latina e a Africa, conforme UNCTAD (2006).
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quase 1,2 milhdo de trabalhadores nas suas 242 subsidiarias.” Em seguida, despontam outras

duas empresas transacionais também com nacionalidade chinesa: a Citic Group, com o total
de ativos de 87,74 bilhdes de ddlares e a Hutchison Whampoa, gigantesca corporacdo de
telecomunicagdes, varejo e hotelaria, com total de ativos em 84,16 bilhdes de d6lares em 2004

e mantinha mais de 80% de seus ativos no Exterior.

A empresa brasileira Petréleo Brasileiro S.A. (Petrobras) ultrapassou a também
petrolifera venenezuelana, Petréleos de Venezuela no que se refere a volume de ativos e a
vendas. Salienta-se que essas duas transnacionais sdo as Unicas fora da regido asidtica
classificadas dentres as dez maiores de propriedade de paises em desenvolviemento, ainda
conforme a tabela 3. Em 1995, a corporacdo da Venezuela possuia 29% e 13% mais ativos e
venda do que a brasileira respectivamente. Nove anos mais tarde, esses resultados se
inverterem, ou seja, a Petréleo Brasileiro S.A. tem superado em aproximadamente 14% a
Petréleos de Venezuela nesses dois quesitos. A sexta, sétima e oitava posi¢cdes sdo ocupadas,
nessa ordem, pela sul-coreana Samsung Eletronics, com 61,52 bilhdes em ativos: a Formosa
Plasti Group do setor quimico, localizada em Taiwan, com 58,02 bilhdes ddlares em ativos, e
a também sul-coreana Hyundai Motor Company do segmento de veiculos, com com 56,58
bilhdes dolares em ativos registrados em 2004. Por fim, as dez maiores transnacionais dos
paises em desenvolvimento geram quase 1,8 milhdo de emprego, o que corresponde a 37% do
total, criados pelas 100 maiores que € de 4,785 milhdes de trabalhadores distribuidos nas

4.596 filiais, conforme dados da UNCTAD (2007).

3 Fluxos de capitais diretos na economia mundial

Os fluxos de investimento externo direto registraram um crescimento extraordindrio,
nos anos 90, ou seja, mais de trés vezes o montante da década anterior, totalizando 3,74
trilhdes de dolares com médias anuais de 374 bilhdes de dolares, conforme se observa na
tabela 4. Enquanto no periodo 2000 a 2006, a soma dos investimentos externos diretos foi 6
trilhdes de dolares. Esse enorme crescimento foi possivel em fungdo da nova ordem

econOmica internacional, que promoveu o livre-comércio, a desregulamentacdo de varios

3 Essa corporagdo perde apenas, em termos de geraciio de emprego, pela americana Wal-Mart Stores com 2,055 milhdes
e da outra estatal chinesa a State Grid no ramo de eletricidade, com 1,486 milhdo. Em quarta posi¢do aparece a outra
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setores e uma forte participacdo do setor privado na economia. As fusdes e as aquisi¢oes
foram fatores fundamentais do movimento dos investimentos externos diretos. Isso se deveu,
em particular, com as privatizacdes de empresas de energia elétrica, telecomunicacdes,

servicos financeiros e servigos publicos, como mostra a CEPAL (2000).

Tabela 4 — Fluxos de investimentos externos diretos por regides mundiais receptoras,
no periodo de 1970-2006 (milhdes de ddlares)

Regioes 1970 - % 1980 - % 1990 - % 2000 - %
1979 1989 1999 2006

Mundo 229.818 | 100,0 | 855.663 | 100,0 | 3.743.642 | 100,0 | 6.075.800 | 100,0

Paises

desenvolvidos 183.589 79,9 681.313 | 76,6 |2.499.534 | 66,8 |4.298.800 | 70,7

Paises em

desenvolvimento 46.229 20,1 174.350 | 23,4 | 1.244.108 | 33,2 | 1.777.000 | 29,3
América Latina e
Caribe 28.615 12,5 72.777 8,5 404.145 | 10,8 | 575.100 9,5
Centro América 1.342 0,6 2.173 0,2 8.308 0,2 9.981 0,2

Fonte: CEPAL (2000), UNCTAD (2000) e 2006, World Investment Report.
BNDES-Sinopse Internacional (2007).

Verifica-se ainda, por meio da tabela 4, que os paises desenvolvidos t€ém recebido, no
intervalo de 70% a 80%, dos investimentos externos diretos mundiais, ao longo das dltimas
quatro décadas. Os paises em desenvolvimento, por sua vez, atrairam aproximadamente um
quarto nas décadas de 70 e 80 que subiu para um terco ao longo dos anos 90. A regido da
América Latina e do Caribe acumulou ingressos de 28,6 bilhdes ddlares ou 12% do total nos
anos 70 e passou para 404,14 bilhdes dolares o que significa 10,8% do total mundial na
década de 90. A maior parte desse montante, em torno de 77%, ingressou na segunda metade.
Mesmo com essa cifra, a América Latina continuou perdendo posicdo como destino do
investimento externo direto, devido a maior participacdo dos paises asidticos. Do total de
recursos investidos nos paises em desenvolvimento, a Centro América, ainda na década de 90,
recebeu 8,30 bilhdes de ddlares. Esse montante foi muito superior as décadas anteriores, ou

seja, mais do que o triplo dos anos de 80, que foi de apenas 2,17 bilhdes de ddlares.

norte-americana, a US Postal Service com 785.929 empregos conforme a Fortune — Top Ten Global Employers.
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Salienta-se ainda que os totais de fluxos de investimentos estrangeiros diretos

mundiais, nas regides em desenvolvimento, foi de 29% do total e, nas desenvolvidas, 71%
entre os anos 2000 e 2006 como ainda ilustra a tabela 4. Nos trés primeiros anos desta década,
segundo dados UNCTAD (2004), os investimento externos diretos, em todo o mundo,
diminuiram devido as quedas de insercdes nos paises industrializados. A reducdo foi
registrada na América do Norte, em particular nos Estados Unidos, e também na Europa
Central e Oriental. A recuperacdo desse tipo de investimento ocorreu, em alguns grupos dos
paises em desenvolvimento, como nas regides da Africa, da Asia e do Pacifico e quedas nas
regides da América Latina e do Caribe. A partir de 2004, os investimentos voltaram a crescer
em todo o mundo em detrimento do crescimento econdmico mais elevado dos principais

paises de origem e receptores de investimentos externos diretos.

Figura 1: Montante mundial acumulado de entrada e saidas de investimento externo
direto por setores — 1990-2002
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Fonte: WIR 2005 — World Investment Report — Unctad

A figura 1 ilustra o montante mundial acumulado de entrada e saida de investimento
externo direto por setores, durante o periodo de 1990 a 2002. Nota-se que o setor
predominante, tanto nas saidas quanto nas entradas do investimento direto foi o segmento de
servicos. Em 1990, esse setor participava com 44% de entradas e 47% de saidas. J4, em 2002,
essas participacdes passam para 60% e 67%, respectivamente. A segunda posicdo ficou por
conta do setor manufatureiro, que participou com 47% de entradas e 44% de saidas em 1990.

Contudo, em 2002, sua participacdo foi menor, isto é, 34% de entradas e 29% de saidas de
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investimentos externos. Quanto ao setor primario, sua participacdo nos investimentos € menor
com 9% de entradas e saidas, em 1990. Em 2002, esse montante foi ainda menor, com apenas

6% de entradas e 4% de saidas dos investimentos externos diretos.

As inser¢Oes estrangeiras das Empresas Transnacionais nos setores de comércio e de
servigo auxiliaram fortemente o crescimento de segmentos econdmicos associados ao turismo,
como rede hoteleira, restaurantes, servicos financeiros e ainda na producao de infra-estrutura
basica. O forte crescimento do ingresso de investimentos externos diretos ocorreu na Europa
Ocidental e nos Estados Unidos. Em 2002, conforme relatério da UNCTAD (2005), os
Estados Unidos eram a principal economia receptora de investimentos externos nos setores de

servicos, acompanhados em poucas excecoes pela China.

4 Analise dos fluxos de capitais diretos nos paises selecionados

Os paises selecionados pertencem a um grupo caracterizado como desenvolvido, tais
como Estados Unidos, Alemanha, Canadd e Reino Unido.* O segundo conjunto é derivado
dos paises designados por mercado emergente ou em desenvolvimento, como o Brasil, o

Chile, a China e o México, por serem destaque na atracdo de investimento externo direto.

Desse modo, a economia dos Estados Unidos, que apresenta maior influéncia mundial,
tem tratados comerciais com vdrios paises, além fazer parte do Acordo de Livre Comércio da
América do Norte (Nafta), juntamente com México e o Canadd. Os Estados Unidos t€ém se
destacado como local de origem dos investimentos externos diretos € ndo como receptores.
Essa situacdo modificou-se, na década de 80, quando se tornaram fortemente atrativos,
principalmente de capitais provenientes do Japao, com a industria automobilistica. De acordo
com Krugman e Obstfeld (2005), os saldrios dos americanos diminuiram apdés a queda do
dolar em 1985, ficando abaixo daqueles dos alemaes. Além disso, o governo, com o intuito de
proteger a industria local, estabeleceu cotas e tarifas de importagdes, além do acordo em que

impunham restri¢des voluntdrias as exportacdes japonesas para a economia norte-americana.

* A escolha desses paises tem como base os elevados indices de participagio nos fluxos mundiais de
investimento externos diretos, além de serem as principais economias mundiais.
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Na década de 90, conforme revela a tabela 5, os investimentos externos diretos, nos

Estados Unidos, representavam em média 20% do total mundial. As maiores participagdes
norte-americanas, no total do fluxo recebido, foi no periodo 1997 a 2000. Tal fato deveu-se
principalmente as crises ocorridas nos paises emergentes com os asidticos, em 1997, na Russia
e no Brasil em 1998. Nos anos imediatamente apds, houve uma reversdo na atracdo dos
investimentos externos diretos, em funcdo dos atentados de onde de dezembro 2001 e da
relativa consolidacdo da implantacdo da moeda tnica na Unido Européia. De qualquer forma,
a taxa média anual de crescimento dos investimentos externos diretos, ao longo dos anos 1994
a 2006, situou-se em 13,25%. Esse resultado foi um pouco abaixo da média mundial que ficou

em 15,4%.

A Alemanha, por sua vez, tem motivado os investimentos externos diretos por ser a
maior economia da Europa e pela sua localizacdo estratégica — no centro do continente — e
também porque ndo ha restricoes as remessas de lucros para o Exterior. Além disso, o
governo federal, como mostra a UNCTAD (2004), tem concedido incentivos fiscais,
principalmente as empresas que implantarem filiais em regides mais carentes de recursos.
Contudo, a economia alema € marcada pela vulnerabilidade aos choques externos e aos
problemas estruturais domésticos, principalmente os elevados encargos trabalhistas e a alta
aliquota do imposto de renda. Entre os anos 1994 e 1998, os investimentos externos diretos
fluiram para a economia alema, em média 3% do total mundial. Isso se deveu ao reflexo da
reestruturacdo ocorrida no pais, apds a reunificagdo. J4 o ano 2000, foi o periodo em que a
Alemanha obteve o melhor desempenho em termos de atragdo de investimentos externos,
contabilizando 14% do total mundial. A economia alema revelou ainda uma taxa média anual
de crescimento, desse tipo de investimento, bem abaixo dos paises analisados com 1,2% ao

longo dos anos 1994 a 2006.

A economia do canadense tende a ser beneficiada por sua proximidade com os Estados
Unidos e por diversos tratados comerciais, como o Automobilistico e o Acordo de Livre
Comércio da América do Norte (Nafta) de 1994. Os Estados Unidos sdo os maiores
investidores no Canadd, com 72% do investimento estrangeiro no final de 1999. Os
investimentos norte-americanos sao dirigidos a industria sidertrgica e mineira: a petroquimica
e manufatura de maquindrio, e aos equipamentos de transporte. Enquanto que o Canadd é o

terceiro maior investidor estrangeiro nos Estados Unidos, priorizando os segmentos de
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manufatura, comércio por atacado, comércio imobilidrio, petrdleo, etc. No periodo que
estende de 1994 e 2003, ainda conforme a tabela 5, os investimentos externos diretos
recebidos pelo Canadd cresceram em média 1,7% ao ano, pouco acima do percentual
apresentado pela Alemanha. A participacdo canadense nos investimentos mundiais tem se

mantido num intervalo de 1,3% a 4,8%.

Tabela 5 — Evolu¢ao dos investimentos externos diretos nos paises desenvolvidos no
periodo de 1994 a 2006 (em bilhdes de ddlares)

Pais/Ano | 1994 | %* | 1997 | % 2000 % | 2003 | % 2006 % | Var
EUA 45,1 |17,8| 109,3 | 23,5| 3140 |22,6| 53,1 | 9,5 177,3 | 144 513%;
Alemanha | 7,1 2,8 9,6 |2,07| 1983 | 143 | 29,2 | 5,2 8,1 0,6 | 1,2
Canada 6,3 | 25| 11,5 | 2,5 66,8 48 | 7,6 1,3 - - 1,7
Reino
Unido 17,5 |69 | 332 | 7,1 118,8 85 | 16,8 | 3,0 169,8 | 13,8 229

Total
Mundial | 253,50 | 100 | 464,87 | 100 | 1.387,95 | 100 | 557,9 | 100 | 1.230,40 | 100 | 154

Fonte: WIR-2002 e 2006-World Investment Report- Unctad-FDI index- Coutry Fact Sheets.
Triches e Raguse (2006)-BNDES-Sinopse Internacional(2007)
*Participacdo dos investimentos externos diretos das economias desenvolvidas no total mundial.
Var (%) refere-se a taxa média geométrica anual.

O Reino Unido € o quarto maior exportador de produtos de alta tecnologia do mundo.
Em 1998, esse pais apresentou um coeficiente surpreendentemente baixo de gastos em P&D,
o que indica sua participacdo crescente como base de operagdes de empresas transnacionais,
em setores como: eletroeletronico, de equipamentos de precisdao, conforme dados da
UNCTAD (2006). Nos trés tultimos anos da década de 90, O Reino Unido registrou um
crescimento expressivo nos investimentos estrangeiros externos diretos. A taxa média anual
foi 22,9%, ou seja, 7,5% acima da taxa de crescimento mundial. Esse resultado fez com que
os investimentos externos diretos fluissem entre 7% a 8% para a economia do Reino Unido,
do total mundial no periodo de 1994 a 2000 e cresceu para 13,8%, em 2006, o que
representou quase 170,0 bilhdes de ddlares. Esse fato deve-se ao incremento nos
investimentos feitos pela fusdo da Shell Transport com a Trading Company e Royal Dutch
Petroleum com a da Royal Dutch Shell, bem como vérias aquisi¢des transnacionais de

empresas com sede no Reino Unido.
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No que tange ao conjunto dos paises designados por mercado emergente, o Brasil

passou a atrair investimentos externos diretos com maior intensidade, a partir da década de
90, principalmente apos a estabilizacdo econdmica ocorrida em 94, mediante o Plano Real. O
inicio da década de 1990 foi caracterizado por modificagdes estruturais na economia brasileira
como: a) na darea comercial, houve redugdes de tarifas e a eliminacdo de barreiras ndo
tarifarias, as quais ocasionaram a elevagdo dos indices de importagdes; b) na drea financeira,
ocorreu alteragdo na legislacdo referente a remessa de capitais (lucros e royalties) para o

Exterior, permitindo uma relagcdo maior entre matriz e filial estrangeira.

A partir de 1994, com a implantacido do Plano Real e com a estabiliza¢do econdmica,
a economia brasileira passou a atrair um maior volume de capitais externos, em particular os
investimentos diretos. Em 1994, a conjuntura internacional foi marcada pela elevacio na taxa
de juros norte-americana, afetando assim as demandas de financiamento das nagdes em
desenvolvimento. No final desse ano, a crise cambial mexicana implicou um processo de
desaceleracdo econdmica, ocasionada, principalmente, pelo aumento nas taxas de juros
internas e por uma restricdo do crédito doméstico e externo. Desse modo, o equilibrio
macroecondmico foi afetado, e o pais passou a apresentar déficits na balanca de transacdes

correntes e desequilibrios no setor publico.

Tabela 6 - Evolugdo dos investimentos externos diretos nos paises em
desenvolvimento no periodo de 1994 a 2006 (em bilhdes de ddlares)

Pais/Ano (1994 | %* (1997 | %* |2000 %% 12003 | %* |2006 %% |Var

(%)**
Brasil 2,5 1,0 | 18,7 4,0 32,8 2,3 10,1 1,8 18,8 1,5 20,1
Chile 1,5 0,6 5,2 1,2 3,7 0,3 4,3 0,7 9,9 0,8 18,7

China 33,7 |13,3] 442 | 9,5 40,7 29 | 535 | 9,6 70,0 5,7 6,8
México 124 |49 | 12,8 | 2,76 16,5 1,2 142 | 2,5 18,9 1,5 3.9
Total
Mundial |253,50| 100 | 464,87 | 100 | 1.387,95| 100 | 557,9 | 100 | 1.230,40 | 100 | 154

Fonte: WIR-2002 e 2006-World Investment Report- Unctad-FDI index- Coutry Fact Sheets.
Triches e Raguse (2006),-BNDES-Sinopse Internacional (2007).
*Participacdo dos investimentos externos diretos das economias desenvolvidas sobre o total mundial.
**Taxa média geométrica anual.

Dentro desse contexto, o setor privado nacional passou a apresentar uma série de

dificuldades, como a reducao do valor dos ativos, aumento do custo financeiro, e retracdo da
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demanda agregada. Esses fatores tenderam a se refletir na solvéncia ou no desempenho
financeiro das empresas nacionais, explicando assim a elevacdo dos investimentos externos
diretos, mediante processos de fusdes e aquisi¢cdes e também privatizacdes. A economia
brasileira assumiu uma posi¢ao de destaque como destino de investimento direto, sobretudo
dos Estados Unidos. O estoque de investimento daquele pais no Brasil, em 1998, era de quase
USS$ 38 bilhdes, correspondendo ao sétimo maior do mundo, e ao primeiro entre os paises em

desenvolvimento, conforme relatério da CEPAL (2003).

O ingresso de investimentos externos diretos no Brasil, em 1994, representava
somente 1% do total mundial, que correspondia a 2,5 bilhdes de ddlares. Trés anos mais tarde,
essa proporcao subiu para 4,0% ou equivalentemente a 18,7 bilhdes de délares. Contudo, o
maior volume desse tipo de investimento, direcionado a economia brasileira, no periodo de
1994 a 2006, ocorreu no ano 2000 com 32 bilhdes de ddlares, embora, em termos relativos
em relacdo ao total, isso tenha representado apenas 2,3%. Esse resultado pode ser explicado
pela melhoria dos indicadores macroecondmicos da economia brasileira, como reducdo na
taxa de inflac@o e na taxa de juros. Os efeitos da crise cambial brasileira e da crise financeira
mundial ja estavam equilibrados, com menores reflexos na economia. Quanto aos fluxos
mundiais, nesse ano, a Europa adotou o euro como moeda, deslocando-se parte dos fluxos

mundiais dos investimentos diretos para essa regiao.

Em relagcdo aos anos subseqiientes, principalmente até 2003, tanto os indicadores de
crescimento dos fluxos de investimento externos diretos mundiais quanto os do Brasil
apresentaram reducdes. No ano de 2001, aconteceu a crise energética no pais e suposicoes de
vitéria politica em relagdo ao candidato de oposi¢do nas elei¢des do ano seguinte. Também a
economia mundial estava passando por um processo de desaceleracdo. No ano de 2002 e
2003, os investimentos externos diretos apresentaram indices negativos, por reflexos do lento
processo de recuperacdo da economia mundial, em conseqiiéncia ainda dos atentados
terroristas nos Estados Unidos. Quanto ao Brasil, o pais estava em situacdo de transicao de

governo devido a oposicao ter vencido o atual governo.

No ano de 2004, depois de trés anos consecutivos de queda nos indices, tanto dos
fluxos mundiais quanto brasileiros, os investimento externos diretos nacionais voltaram a

apresentar um alto indice de crescimento, atingindo 78,80% em relacdo ao ano anterior,
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mantendo-se a média de 2% dos fluxos mundiais dos udltimos anos. No ano de 2005, os

investimentos externos diretos globais tiveram um crescimento de 29%, interrompendo o
ciclo de queda iniciado em 2001. No Brasil, do total de 15.066 bilhdes em 2005, houve um
decréscimo de 16,97%, e, desse montante, a participacdo no capital de empresas no pais
somou, 15 bilhdes de ddlares, dos quais 5,6 bilhdes referem-se as operacdes de conversdes de
dividas externas em investimentos, com importante alteracdo no perfil do passivo externo .
No ano de 2006, a América Latina e o Caribe foram as unicas regides do mundo a
experimentarem queda nos fluxos de IDEs. Segundo andlise da UNCTAD (2006), foi afetada
pela percepcdo de inseguranca juridica pelo investidor estrangeiro, diante das iniciativas
nacionalistas na Bolivia (gds); na Venezuela (energia e telecomunicagdes) e no Equador
(contratos das petroliferas). Dessa forma, o Brasil recebeu somente 18 bilhdes em 2006,
enquanto paises como a China recepcionaram mais de 70 bilhdes de ddlares nesse mesmo

ano.’

O Chile ficou na segunda classificacdo dentre os paises emergentes selecionados em
termos de crescimento médio anual. A taxa de crescimento foi de 18,71% ao longo do periodo
de 1994 a 2006, conforme mostra ainda a tabela 6. Esse resultado tende a estar vinculado a
evolu¢do econdmica do Chile que indica que os anos 90 foram marcados por forte expansdo
do PIB, cuja taxa média foi 6,5% ao ano. Salienta-se que a alocacdo de investimentos
externos diretos pela economia chilena teve uma clara mudanca, passando de setor tradicional

como a mineragao para o de servicos.

Em 1998, por exemplo, a mineragcdo respondia por 40% dos investimentos externos
diretos recebidos pelo Chile, ao passo que, em 2000, esse valor foi de apenas 7,9%. J4 os
setores como eletricidade, transporte e comunicagdes receberam investimentos derivados a
aquisicdo da Enersis pela espanhola Endesa, e da aquisi¢ao de 95% do conglomerado elétrico
chileno Gener pela empresa norte-americana AES Corporation. Os segmentos de transporte e
comunicacdes também ampliaram sua participagdo nos investimentos externos totais. Em

1998, esse valor foi de 3,3% e em 2000, 29%. A explicacdo para o significativo aumento dos

% O Brasil € 0 5° o colocado em atracdo de investimentos externos diretos na visdo das multinacionais, de acordo com
pesquisa da Conferéncia das Nagdes Unidas sobre Comércio e Desenvolvimento (UNCTAD); a China destaca-se na
primeira posicao, seguida de India, EUA, Russia, Brasil, México, Alemanha, Gra Bretanha, Tailandia e Canada.
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N

investimentos externos diretos estd, principalmente, relacionada a aquisicio de 30% da

empresa de telecomunicagdes chilena Entel pela italiana como mostra a CEPAL (2003).

Os investimentos estrangeiros diretos na China também aumentaram de forma
expressiva no periodo de 1994 a 2006. Embora as taxas médias anuais registradas de 6,8%
tenham estado bem abaixo daquelas observadas no contexto mundial, esse fato ¢é
relativamente recente, pois, no periodo pré-1979, os investimentos externos diretos eram
proibidos na China. Quando a lei dos investimentos estrangeiros diretos foi adotada, no seu
primeiro estidgio esses investimentos foram restringidos por quatro zonas econOmicas

especiais da China, além de regulamentar a formacao de zonas francas preferenciais.

O crescimento marcante do ingresso de investimentos externos diretos ocorreu
somente apds 1992, quando o governo chinés reafirmou sua politica de abertura e reformas
orientadas a favor de uma economia de mercado. A partir de 1995, a politica governamental
passou a priorizar os investimentos estrangeiros nos setores de agricultura, de energia, de
telecomunicagdo, de transporte, de matérias-primas e de firmas de alta tecnologia. Os fluxos
de investimentos estrangeiros diretos para a economia chinesa sdo predominantemente de

paises ocidentais industrializados e em desenvolvimento, além de empresas japonesas.

Esses fatores fizeram com que os investimentos externos diretos aumentassem para 70
bilhdes em 2006, ou seja, 35 vezes mais do que 21 anos antes.® Entre 1994 € 1997, o periodo
de abertura do mercado chinés, a sua participa¢do nos fluxos de investimentos diretos foi em
média 11% do total mundial. J4 em 2000, devido aos reflexos da crise asidtica iniciada em
1997, a participacdao dos investimentos estrangeiros diretos na China, em relagdo ao total

mundial, caiu sensivelmente para quase 3%.

Os investimentos estrangeiros diretos foram atraidos pela economia mexicana,
sobretudo em funcdo de sua posicdo estratégica no Nafta. O México apresenta diversas
oportunidades de investimentos, principalmente nos setores de eletronica, da informacao, de
biotecnologia, dos servigos financeiros, dentre outros. Além disso, essa economia possui

custos de producdo e niveis salariais menores, quando comparados com os demais paises do

® Em 1985, os investimentos externos diretos que ingressaram na economia chinesa foram menos de 2 bilhdes de
ddlares.
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Bloco. Apesar disso, a taxa de variacio média de ingresso de investimentos estrangeiros

diretos na economia mexicana, no periodo de 1994 a 2006, foi a menor dos paises de mercado
emergente selecionados com 3,9% ao ano. No que se refere a propor¢do de investimentos
externos do total mundial, o melhor resultado obtido foi em 1994 com 4,9% e, apds, recuou
para 1,5 em 2006 o que representa 18,9 bilhdes de ddlares. Contudo, os menores ingressos de
investimentos ocorreram no periodo de crise cambial, verificada no pais nos anos de 1995 e

1996.

Virios paises em desenvolvimento melhoraram seus fundamentos macroeconémicos,
com reducdo do endividamento externo e da divida publica, acimulo de amplas reservas
internacionais e obtenc¢do de superdvits em transacdes correntes, inflacdo baixa e estdvel e
regime de taxa de cambio flutuante. Todavia, ndo estdo imunes aos impactos negativos de
uma rdpida deterioracdo das condi¢Oes econOmicas e financeiras internacionais, conforme
aborda o Banco Mundial (2007). Assim, embora seja dificil avaliar o impacto de uma
desaceleracdo mais forte da economia mundial, o relatério estima uma queda em termos

nominais dos fluxos de portfélio em agdes e dos fluxos de divida entre 2006 e 2009.

Tabela 7 — Indices de correlagdo entre investimentos externos diretos, PIB e conta
corrente dos paises selecionados no periodo de 1999 a 2006

Paises selecionados IED/PIB PIB/CC IED/CC

Estados Unidos -0,41533 -0,98869 0,40249
Alemanha -0,59906 0,91357 -0,66314
Canada -0,28343 0,77703 0,23614
Reino Unido 0,49520 -0,65362 -0,95737
Brasil -0,10415 -0,76950 0,61506
Chile 0,68109 0,77899 0,82069
China 0,97665 0,92975 0,95380
México 0,274123 -0,18325 0,78257

Fonte: BNDES-Sinopse Internacional(2007), UNCTAD e Ipeadata-

O coeficiente de correlagdo, que foi calculado no periodo de 1999 a 2006, encontra-se
reportado na tabela 7. Nota-se que a correlagdo entre os investimentos externos diretos € o
PIB ficou negativa em quatro paises, ou seja, EUA, Alemanha, Canadd e Brasil. Observa-se
que nos dois primeiros, a referida correlacdo situou-se na faixa relativamente baixa de -0,4 a -
0,6, mostrando pouca relacdo e contrdria entre 0s movimentos na taxa de crescimento do PIB

e o ingresso de investimentos externos diretos. Essa correlagdo foi ainda menor no caso do
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Canada e do Brasil com -0,28 e -0,10, respectivamente. Para os demais paises, o coeficiente
de correlagdo mostrou uma relagdo direta entre os investimentos externos diretos € o PIB. No
México e no Reino Unido, esse coeficiente foi bastante baixo, variando entre 0,2 a 0,4,
respectivamente. J4 na economia chilena, a correlacio entre os investimentos externos diretos
e o PIB, ao longo dos anos de 1999 a 2006, foi aproximadamente 0,7, enquanto a china foi o

pais que apresentou indice mais elevado, chegado préximo a uma unidade.

No que se refere a correlacdo entre o produto interno e o saldo em conta corrente,
ainda conforme a tabela 7, observa-se que, em quase todos os paises desenvolvidos e em
desenvolvimento, com exce¢do do México, houve elevagdo coeficiente. A China e Alemanha
e o Chile revelaram uma correlacdo positiva nessas duas varidveis, a que se situa préximo a
0,9 para os dois primeiros e 0,8 para o ultimo. Os EUA, por sua vez, mostraram uma
correlacdo negativa proxima a um. Esse resultado indica que os movimentos entre os saldos
em conta corrente e o produto interno sdo inversamente relacionados.” A correlagdo negativa
também foi registrada pelo Brasil e pelo Reino Unido, mas com um nivel menor, ou seja, -

0,76 e -0,65, respectivamente.

A correlacdo entre os investimentos externos diretos € o saldo em conta corrente,
reportados na ultima coluna da tabela 6, foi, em geral, positiva. Os paises com China, o Chile
e México revelaram os maiores coeficientes, variando no intervalo préximo de 0,8 a 0,95, o
menor ficou por conta do Canadd com 0,23. O Brasil e os EUA aparecem na faixa
intermedidria, com correlagdo entre essas duas varidveis, pela ordem, de 0,61 e 0,40. No
sentido oposto, isto €, correlacdo negativa entre os investimentos externos diretos e o saldo
em conta corrente de 1999 a 2006 foi observada nas economias alema com -0,66 € do Reino

Unido com -0,95.

Por ultimo, salienta-se que o Chile e, principalmente, a China foram os tnicos dois
paises que apresentaram coeficiente de correlacdo positivo e mais elevado em todos os pares
de varidveis. Isso evidencia que os investimentos externos diretos tém desempenhado papel
relevante nos saldos em conta corrente € no crescimento do préprio produto, particularmente

nesses dois paises.

7 . N . .
No Anexo A, encontram-se os indicadores econdmicos de todos os paises analisados na tabela 7.
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5 Conclusoes e consideracoes finais

As empresas transnacionais apresentam dois elementos essenciais que explicam sua
estratégia de internacionalizacdo. Um deles é o motivo localizacional, que viabiliza as
atividades da empresa em paises diferentes. Outro, € o motivo da internaliza¢do, que torna
essas atividades integradas em uma unica empresa. H4 ainda outros fatores com a integracao
econOmica regional, a conjuntura macroecondomica do pais e a desregulamentagdo dos

mercados financeiros, com maior flexibilidade na mobilidade dos fluxos de capitais.

As maiores corporagdes transnacionais estdo localizadas em paises desenvolvidos, as
quais apresentaram expressiva evolugao ao longo dos anos 90. Concentravam em torno de um
terco do montante total mundial de investimentos externos diretos, com ativos em um total de
3,19 trilhdes de dodlares. A soma dos ativos totais das dez primeiras empresas € de 2,38
trilhdes dodlares e representa 17,5% volume dos ativos totais das 100 maiores transnacionais,

que juntas somaram 13,57 trilhdes dolares.

As empresas de propriedade dos paises industriais, como a General Motors, Exxon,
Shell e a Ford Motors foram as que mais possuia ativos no estrangeiro durante 1990 a 2004.
Conjutamente elas somaram um montante acumulado de 1,38 trilhdo de ddlares. Quanto a
presenca das transnacionais nos paises em desenvolvimento, a maior parte tem origem
asidtica. O destaque ficou por conta da gigantesca corporagdo de telecomunicagdes, varejo e

hotelaria, a Hutchison Whampoa (Hong Kong).

Os resultados indicam que os investimentos externos diretos, registrados
principalmente ao longo da década de 90, ocorreram por meio das fusdes e aquisicOes de
corporagdes transnacionais, alterando, portanto, o fluxo desses investimentos. Além disso,
também se observou uma crescente participacao do setor de servigos como principal setor de

atracdo ao capital estrangeiro.

Dentre as diversas regides receptoras de investimentos estrangeiros diretos, os
resultados indicaram que, dos paises industriais, dentre os selecionados, os Estados Unidos
participaram com maior volume. Esse fato deve-se a propor¢do em termos mundiais da

economia norte-americana, sua estabilidade econdmica e o baixo risco sobre as inversoes nas
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atividades produtivas. J4 dentre os paises de mercados emergentes, a China foi a detentora da
maior participagdo dos fluxos mundiais. As principais razdes apontadas para isso sdo 0s
baixos custos de producdo e o tamanho de seu mercado. Os indicadores de correlagdo
demonstram que os investimentos externos diretos t€m desempenhado papel relevante nos
saldos em conta corrente e no crescimento do préprio produto, particularmente no Chile e na

China. J4 para os demais paises considerados, essa relevincia tende a ser um pouco menor.
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ANEXO A
Tabela Indicadores economicos dos paises selecionados no periodo de 1999 a 2006 (em
bilhoes de dolares)
1) ESTADOS UNIDOS
ANO IDE PIB SALDO CONTA
CORRENTE
1999 283,36 9 268,43 -299,8
2000 314,0 9 816,98 -415,2
2001 159,46 10 127,95 -389,0
2002 62,81 10.469,60 -472.,4
2003 53,14 10 960,75 -527,5
2004 122,37 11 712,48 -665,3
2005 99,44 12 455,83 -791,5
2006 177,30 13 613,00 -869,1
2) ALEMANHA
1999 56,07 2 146,43 -26,9
2000 198,7 1 905,80 -32,6
2001 21,1 1 892,60 0,4
2002 53,50 2 024,06 41,0
2003 29,20 244428 45,6
2004 -15,11 2 744,22 101,9
2005 32,66 2791,74 114,9
2006 8,10 2 861,53 120,6
3) CANADA
1999 24,7 661,35 1,7
2000 66,80 725,16 19,7
2001 27,70 715,63 16,2
2002 22,15 734,77 12,6
2003 7,61 868,49 10,1
2004 1,5 993,91 21,3
2005 33,82 1132,44 26,3
2006 - 1167,54 25,5
4) REINO UNIDO
1999 88,00 1467,03 -35,1
2000 118,80 1445,19 -37,6
2001 52,60 1435,63 -31,5
2002 24,02 1574,47 -24.8
2003 16,77 1 814,64 -24.4
2004 56,21 2 155,16 -354
2005 164,53 222947 -48,3
2006 169 ,80 2 289,66 -55,9
5) BRASIL
1999 31,37 536,69 0,1
2000 32,77 601,55 -0,9
2001 22,45 510,38 -1,1
2002 16,59 460,61 -0,6
2003 10,14 505,54 -1,0
2004 18,14 603,78 1,6
2005 15,06 795,67 0,7
2006 18,80 817,94 5,9
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6) CHINA
ANO IDE PIB SALDO CONTA
CORRENTE
1999 40,31 1 083,28 15,7
2000 40,71 1198,48 20,5
2001 46,87 1324,81 17,4
2002 52,74 1 453,84 35,4
2003 53,50 1 640,97 45,9
2004 60,60 1931,64 68,7
2005 72 40 2234,13 160,8
2006 70,00 2457,54 184.,6
7) MEXICO

1999 13,20 480,59 -14,2
2000 16,58 580,79 -18,7
2001 26,77 621,86 -18,0
2002 14,74 648,63 -13,6
2003 14,18 638,75 -8,5
2004 16,87 683,49 -6,7
2005 18,05 768,44 -5,0
2006 18,90 805,32 -2,7

Fonte: BNDES-Sinopse Internacional(2007), Unctad e Ipeadata-
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