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Resumo

Explorando-se a relacdo apontada pela literatura entre Investimentos Diretos e fluxos
comerciais, desenvolveu-se uma abordagem nado-paramétrica para se obter um indice que
permitiu verificar a capacidade das nacdes em gerarem importacdes e exportagdes a partir de
influxos e fluxos externos de Investimentos Diretos. Desta forma, elaborou-se um ranking
(FDI-Trade Index Ranking) em que se analisam os paises que compdem o G7, assim como as
nagdes que compdem o BRIC. Dentre os resultados obtidos, verifica-se que a China, India,
Japdo e Rissia sdo as nagdes benchmark — paises classificados internacionalmente como os
big movers da nova estrutura de comércio global.

1. INTRODUCAO

Investimento Estrangeiro Direto (IED) € o processo pelo qual residentes de um pais —
a nagdo investidora — adquire patrimdnio com o propdsito de controlar a producio,
distribuicfo e outras atividades de uma firma em outro pafs — a nagdo anfitria.

A importancia da andlise do IED ocorre devido a seu rdapido crescimento global, as
preocupacdes levantadas em relacdo as causas e conseqiiéncias da posse estrangeira na
economia local e ao fato de que o IED tem se caracterizado como uma importante fonte de
fundos para paises em desenvolvimento.

O Investimento Estrangeiro Direto pode ser visto como uma atividade que satisfaz as
necessidades bésicas de negdcio. Deste modo, existem motivacdes especificas de cada firma
para a realizacdo de IED. Dentre elas, observa-se a necessidade de mercados; eficiéncia
produtiva; matérias-primas; informacéo e tecnologia; minimiza¢do ou diversificacdo de risco;
integracdo das operagOes; desenvolvimento de conhecimento ndo transferivel; protecdo de
conhecimento e reputacdo; capitalizagdo sobre reputacdo; acdo para evitar tarifas e cotas;
assim como consideragdes cambiais e relacdes com outras multinacionais (CARBAUGH,
2004; KRUGMAN E OBSTFELD, 2005; MOOSA, 2002; PUGEL E LINDERT, 2000;
SALVATORE, 2001).

E natural pensar que o Investimento Estrangeiro Direto (IED) e o comércio
internacional sdo substitutos pelo fato de teoricamente consistirem em dois modos alternativos
de entrada, substituindo as exportacdes da matriz ou das outras empresas no pais de origem.
Entretanto, empresas multinacionais estdo ativamente envolvidas no comércio internacional.
Verifica-se que um terco do comércio internacional global ocorre intra-empresas e outro terco
do comércio global envolve uma empresa multinacional como exportadora ou importadora,
transacionando com outra empresa.

Deste modo, o objetivo deste trabalho € sugerir uma nova metodologia ndo-
paramétrica — isto €, ndo € necessario conhecer a forma funcional entre insumos e produtos —
para se desenvolver um indice de eficiéncia insumo-produto e aplicd-la a situacdo de
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macroeconomia aberta, em que os Investimentos Diretos s@o os insumos e os Fluxos
Comerciais, os produtos. Em seguida, desenvolver-se um ranking que reflita com realismo a
capacidade relativa das nacdes em transformar seus investimentos diretos em comércio
internacional propriamente dito.

2. REFERENCIAL CONCEITUAL
2.1 Definicao de Investimento Direto

De acordo com a 5* edi¢do do Manual do Balanco de Pagamentos do FMI (IMF’s
Balance of Payments Manual), investimento direto € a categoria de investimento internacional
que reflete o objetivo de uma entidade residente em uma economia obter um interesse
duradouro em uma empresa residente em outra economia. O interesse duradouro implica a
existéncia de uma relagdo de longo prazo entre o investidor direto e a empresa, e, um grau
significativo de influéncia pelo investidor na administracdo da empresa. Investimento direto
compreende ndo somente a transacdo inicial que estabelece a relacdo entre o investidor e a
empresa, mas também todas as transacdes subseqiientes entre eles e entre empresas afiliadas,
incorporadas ou ndo.

Krugman e Obstfeld (2005) afirmam que IED sdo fluxos internacionais de capitais
com 0s quais uma empresa estabelecida em um pafs cria ou expande uma subsididria em outro
pais. A caracteristica peculiar desse investimento é que envolve ndo somente uma
transferéncia de recursos, mas também a aquisi¢do de controle, ou seja, a subsididria ndo
somente tem uma obrigacdo financeira com a matriz, pois passa a fazer parte da mesma
estrutura organizacional.

Segundo Salvatore (2001), IED sdo investimentos em fabricas, bens de capital, terra e
inventarios que envolvam capital e administracdo, e no qual o investidor retém controle sobre
o uso do capital investido. Investimento direto geralmente assume a forma de uma subsididria
ou controle de outra empresa por meio da aquisi¢do da maioria de suas das a¢des. No contexto
internacional, investimentos diretos s3o comumente executados por corporagdes
multinacionais engajadas em manufatura, extracdo de recursos ou servigos.

Ja Carbaugh (2004) afirma que para executar suas operacdes mundiais, empresas
multinacionais confiam no investimento direto, que é a aquisicdo de um interesse controlador
em uma companhia ou planta produtiva estrangeira. Investimento direto tipicamente ocorre
quando uma companhia obtém um nimero suficiente de a¢des de uma companhia estrangeira
para assumir controle nas decisdes desta empresa; quando a companhia adquire ou constréi
novas plantas e equipamento no exterior; quando a companhia aloca fundos ao exterior para
financiar a expansdo de sua subsididria estrangeira; ou quando os lucros da subsididria
estrangeira sao reinvestidos na expansao de sua planta.

Também Gerber (2002) comenta que Investimento Direto € o primeiro subcomponente
de fluxos financeiros, juntamente com os investimentos em portfolio que sio titulos
estrangeiros (foreign securities) e empréstimos para empresas estrangeiras, incluindo bancos.
Investimento direto inclui itens tangiveis como imdveis, fabricas, galpdes, utilitdrios de
transporte e outros patrimonios fisicos. A similaridade entre IED e investimento estrangeiro
em portfolio € que ambos oferecem direitos aos seus beneficidrios sobre o resultado futuro da
economia estrangeira. Entretanto, s@o diferentes em seus horizontes de tempo e isto pode
acarretar efeitos dramdticos ao pais anfitrido, no qual o patrimdnio se encontra. Investimento
direto geralmente envolve um horizonte de tempo maior, pois sdo dificeis de liquidar
rapidamente e conseqiientemente representam uma posi¢do de longo prazo no pais anfitrido.
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Pugel e Lindert (2000) analisam que Investimento Direto consiste em qualquer
investimento, seja nova aquisi¢do ou empréstimo simples, contanto que a empresa investidora
tenha propriedade de 10% da empresa estrangeira que recebe o investimento. A distin¢io
entre investimento direto e portfolio (ndo direto) € o foco no termo controle. Uma empresa
que tem a propriedade e controle de empresas em mais de um pais é uma empresa
multinacional. Em uma empresa multinacional, a matriz estd estabelecida no pais de origem,
ou seja, no pais investidor. A matriz tem uma ou mais filiais ou subsididrias estrangeiras em
um ou mais paises anfitrides. A matriz utiliza IED para estabelecer uma nova filial estrangeira
ou para expandir ou financiar uma j4 existente.

Desta maneira, IED sdo fluxos internacionais de capitais utilizados no financiamento
da administracdo e/ou producdo de uma empresa localizada no exterior (pais anfitrido), sendo
esta de propriedade significativa da empresa localizada no pais investidor. O atributo comum
nas defini¢des de investimento estrangeiro direto € o termo controle, em que o investidor
busca uma relacdo de longo prazo e exerce considerdvel influéncia na administragdo da
empresa, 0 que representa a caracteristica mais importante que distingue IED do investimento
em portfolio, no qual o investidor ndo busca controle ou interesse duradouro.

2.2 Investimento Direto e o Comércio Internacional

Nachum, Jones e Dunning (2001) analisam que a alteracido de fluxos de exportagcdes
por investimentos diretos produz comércio internacional para o pais hospedeiro. Este efeito de
geracdo de comércio internacional pode ocorrer de formas variadas: tanto diretamente,
quando empresas exportam componentes ou produtos complementares aqueles produzidos
localmente pelas filiais internacionais; como indiretamente, quando a presenca da filial
estrangeira auxilia na expansdo da demanda por produtos da nacdo investidora. Evidéncias
apontam que o efeito gerador do IED sobre o comércio internacional tende a mais do que
compensar qualquer efeitos que substituiriam tais transagdes globais. Ademais, a correlacio
entre exportagdes e IED sugere que o apoio governamental para recursos moveis, tais como
subsidios para P&D, treinamento administrativo ou técnico, pode afetar a competitividade dos
chamados immobile assets (forca de trabalho, infra-estrutura, politicas tributdrias) de uma
nacgdo, e vice-versa.

No ano em que o Investimento Estrangeiro ocorre, os gastos internacionais da nacdo
investidora aumentam e provocam déficit em seu balango de pagamentos (excesso de gastos
no exterior sobre receitas estrangeiras). Entretanto, a transferéncia inicial de capital e o
aumento dos gastos no exterior por parte da nacdo investidora tendem a suavizar pelo
aumento das exportacdes de bens de capital, pecas individuais, e de outros produtos pela
nacdo investidora, assim como pelo fluxo subseqiiente de lucros & nacdo investidora
(SALVATORE, 2001).

Além disso, a decisdo de se optar por exportagdo direta ou por IED/licenciamento
relaciona-se as economias de escala. Deste modo, quando o tamanho do mercado do pais
anfitrido € grande o suficiente para permitir uma producio eficiente, a firma do pais investidor
eleva seus lucros por meio do estabelecimento de uma subsididria de produc¢io ou por meio do
licenciamento de direitos para uma firma local produzir e vender seu produto. Por outro lado,
a escolha entre IED ou licenciamento relaciona-se em decidir se é mais eficiente estabelecer
uma subsididria de producdo estrangeira ou licenciar tecnologia para uma firma estrangeira
produzir. Desta maneira, a decisdo de estabelecer operagdes por meio de IED ou
licenciamento depende da extensdo ao qual o capital € utilizado no processo produtivo, do
tamanho do mercado estrangeiro, e da magnitude de custo fixo que o negdcio deve arcar para
estabelecer uma planta no exterior (CARBAUGH, 2002).



PROCEEDINGS

Ha também um consenso de que a condicdo do comércio internacional e IED serem
complementares ou substitutos depende do fato do IED ser horizontal ou vertical. A condigio
de o IED ser horizontal ou vertical depende das diversas caracteristicas dos paises. Por
exemplo, se paises tem dotagdes de fatores significativamente diferentes, entdo o IED vertical
dominard. Por outro lado, IED horizontal dominara se os paises forem similares em tamanho e
em dotacdes relativas, e se custos de comércio sao de moderados a altos. Em IED horizontal,
firmas servem mercados estrangeiros por meio do estabelecimento de plantas no exterior para
fabricar bens idénticos. Desta maneira, as exportagdes do pais investidor ao pais anfitrido
diminuirdo, implicando assim que sdo substitutos. Em IED vertical, multinacionais separam
as diferentes etapas da producdo geograficamente pelos paises para obter vantagem nos
precos inferiores dos fatores, implicando entdo a sua complementaridade (GONCALVES,
2003; MOOSA, 2002).

O IED ¢ geralmente complementar ao comércio internacional, resultando-se tanto em
expansdo das exportacdes do pais investidor em componentes utilizados na producao da filial.
Isso ocorre tanto pelo fato da filial importar insumos da matriz a um custo inferior em relacio
a outros fornecedores, como na prépria expansao das exportacdes do pais investidor em
produtos finais — analisando-se sob o aspecto de a filial ser relativamente mais eficiente do
que a matriz na utilizacio de ferramentas de marketing para estimular a demanda local para os
produtos que ndo sio produzidos pela filial nacional (PUGEL E LINDERT, 2000).

Estas idéias encontram-se sintetizadas no Quadro 1 a seguir.
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Quadro 1 - IED e o Comércio Internacional Segundo Autores Discutidos

Autor IED e Comércio Internacional

Nachum, Jones e Dunning (2001) Efeito gerador do IED excede as forcas substitutas ao
comércio internacional.
Retroalimentagdo entre P&D e os efeitos do IED sobre o

comércio internacional.

Salvatore (2001) Inicialmente: Déficit no balango de pagamentos (aumento
dos gastos no exterior)
Posteriormente: Superdvit no balangco de pagamentos

(exportacdes)

Carbaugh (2002) Exportagdes vs IED: Economia de escala

IED vs Licenciamento: Intensidade de K

Moosa (2002) Dotacdo  diferenciada de fatores: IED  vertical
(complementar ao comércio internacional)
Dotacdo similar de fatores: IED horizontal (substituto ao

comércio internacional)

Pugel e Lindert (2000) Complementaridade: comércio internacional de
componentes e de produtos acabados nao comercializados

pela filial (marketing).

Gongalves (2003) Substitui¢do: redugdo das importa¢des de produtos acabados

Complementaridade: comércio intra-industrial

Fonte: ORGANIZADO PELO AUTOR, 2006.

3. METODOLOGIA

A partir da base de dados do Fundo Monetério Internacional (FMI), da Organizacio
Mundial do Comércio (OMC), e da Conferéncia das Nacdes Unidas sobre Comércio e
Desenvolvimento (UNCTAD), coletaram-se dados em relacdo ao PIB, aos fluxos comerciais e
investimentos diretos totais de nacdes selecionadas.

Neste trabalho, analisaram-se os paises que compdem o G7, grupo representante das
sete economias mais industrializadas e desenvolvidas do mundo - Alemanha, Canadé, Franca,
Itéalia, Japao, Reino Unido, e Estados Unidos. Analisaram-se também os paises que compde o
BRIC - termo que designa as quatro principais nacdes emergentes do mundo: Brasil, Russia,
India e China (O’NEILL, 2001).

Através das séries macroecondmicas World Economic Outlook Database September
2006 Edition produzidas pelo FMI, obtiveram-se os valores do Produto Interno Bruto (Gross
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Domestic Product — GDP) a precos correntes para cada nac¢do analisada. Em seguida, a partir
do documento International Trade Statistics 2006 produzido pela OMC, coletaram-se dados
em relacdo aos valores totais de importagdes e exportacdes para cada pais, constituindo-se nos
fluxos comerciais de mercadorias de cada nacdo. Finalmente, por meio do World Investment
Report 2006 elaborado pela UNCTAD, obtiveram-se estatisticas relacionadas ao Influxo de
IED (Inward FDI) e ao Fluxo Externo de IED (Outward FDI).

Os dados utilizados neste estudo estdo em US$ bilhdes e referem-se ao ano de 2005,
periodo mais recente disponivel.

Elaborou-se uma metodologia nio-paramétrica insumo-produto, em que insumos e
produtos encontram-se em diferentes eixos num plano cartesiano, cujo indice insumo-produto
(neste trabalho, denominado FDI-Trade Index) se baseia no angulo formado a partir do eixo x
até a hipotenusa no tridngulo formado pelos respectivos valores de fluxos comerciais
(X +M, isto é, exportacdes acrescidas de importagdes) e de investimentos diretos totais
(Inward FDI + Outward FDI ), conforme ilustra a Figura 1 a seguir:

OUTEUT

A+ M
FDF

RN — Trade dex

»

frward FOT + Outward IV INPLT
FOF

Figura 1: FDI-Trade Index

Fonte: Elaborado pelo autor a partir da metodologia ndo-paramétrica insumo-produto.

Para o célculo do FDI-Trade Index, divide-se o cateto oposto deste tridingulo (cujo
valor € representado por X + M ) por seu cateto adjacente, representado, por sua vez, pelo
valor de FDI Inward + FDI Outward . Desta maneira, obtem-se a tangente inversa deste

valor resultante de forma a se obter o angulo que corresponde ao indice insumo-produto.
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X+M

_ — tan-! GDP
() FDI=Trade Index=tan"\ o 0 T FDT + Outward FDI

GDP

ou

() FDI —Trade Index = tan_l( X+M j

Inward FDI + Outward FDI

Segundo esta metodologia, os valores resultantes possiveis do FDI-Trade Index
estardo situados num intervalo [0,90) . Assim

(3)  lim| tan” X+M ~90
Inward FDI + Outward FDI

Desta maneira, quanto mais préximo o indice insumo-produto estiver de 90, maior o
grau de transformacdo de Investimentos Diretos em Comércio Internacional por parte da
nacdo em estudo. Dada sua facilidade de célculo e precisao, tal método pode ser utilizado em
outros setores em que se objetiva medir a eficiéncia/produtividade relativa entre unidades
produtivas para se investigar a unidade produtiva benchmark (mais produtiva-eficiente na
conversao de insumos em produtos).

4. RESULTADOS

Primeiramente, elaborou-se um grafico em relacdo ao Produto Interno Bruto de cada
nacdo selecionada, de forma a ilustrar a riqueza relativa de cada nagfo, considerando estes
valores como um output abrangente. Ressalta-se que os fluxos comerciais podem
corresponder a uma parcela maior do que o préprio PIB de determinado pais, uma vez que o
PIB tem por componente X —M (exportacdes menos importagdes), enquanto que os fluxos
comerciais sdo representados por X +M .
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ESTADOS UNIDOS EG

JAPAO 67

ALEMANHA 92

CHINA 34

REINO UNIDO 29
FRANCA 27

ITALIA 66

CANADA 32

BRASIL 6

iNDIA 2

RUSSIA 3

0 1.000 2.000 3.000 4.000 5.000

Figura 2 — Produto Interno Bruto para os paises selecionados (US$ bilhoes)
Fonte: Elaborado pelo autor com dados extraidos do International Monetary Fund, World Economic Outlook
Database September 2006 Edition.

Dado que ndo somente os Investimentos Estrangeiros Diretos, mas também os
investimentos que seus proprios residentes executam no exterior geram exportacdes e
importacdes,  ilustraram-se  graficamente = os  Investimentos  Diretos  Totais
(Inward FDI + Outward FDI ) de cada pais em estudo (Figura 3). Desta forma verificam-se
as nacdes que, em nivel agregado, sdo as maiores investidoras e receptoras de Investimentos
Diretos, representando-se assim 0s respectivos insumos que serdo utilizados para gerar fluxos
internacionais.
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Figura 3 — Investimentos Diretos Totais para as nacoes selecionadas (US$ bilhoes)
Fonte: Elaborado pelo autor com dados extraidos da UNCTAD, World Investment Report 2006.

Uma vez apresentados os insumos utilizados para gerar importacdes e exportagcdes,
ilustram-se graficamente os fluxos comerciais efetivamente praticados por cada nagcdo em

estudo, em ordem decrescente, conforme se observa na Figura 4 a seguir.

ESTADOS UNIDOS

ALEMANHA

CHINA

JAPAO

FRANGA
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CANADA
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Figura 4 — Fluxos Comerciais Totais para nacdes selecionadas (US$ bilhGes)
Fonte: Elaborado pelo autor com dados extraidos da World Trade Organization, International Trade Statistics

2006.
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Utilizando-se os dados previamente apresentados em relacdo ao Produto Interno
Bruto, Investimentos Diretos Totais, assim como Fluxos Comerciais Totais, aplica-se a
metodologia proposta na secio anterior, aplicando-a a situacdo de macroeconomia aberta, em
que os Investimentos Diretos sdo os insumos e os Fluxos Comerciais, os produtos. Desta
forma, desenvolveu-se o ranking insumo-produto (FDI-Trade Index Ranking) representando a
capacidade relativa das nag¢des em transformar seus investimentos diretos em comércio
internacional propriamente dito, ilustrado pela Figura 5.

I'NDIA7 ‘ 74,68
om | | | | | | "

oo | (T S ———— e
o | S ——
ITALIA7 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ 52,51
ALEMANHA | | | | | 4841
CANADA7 39,49

ESTADOS UNIDOS 35,01

1 \
34,05

BRASIL

FRANCA | | 40
REINO UNIDO éw
\/ I I I I I I I I

0,00 10,00 20,00 30,00 40,00 50,00 60,00 70,00 80,00 90,00

Figura 5 — FDI-Trade Index Ranking

Fonte: Elaborado pelo autor a partir da metodologia ndo-paramétrica insumo-produto com dados extraidos do
International Monetary Fund (World Economic Outlook Database September 2006 Edition), World Trade
Organization (International Trade Statistics 2006) e UNCTAD (World Investment Report 2006).

Analisando-se os resultados obtidos, verifica-se que a China, India, Japdo e Russia sdo
as nacdes benchmark na utilizacdo de influxos e fluxos externos de IED para o comércio
internacional. A globaliza¢@o, juntamente com a explosdo dos investimentos internacionais,
permitiram a China, apds o Japao e os tigres do sudeste asidtico, assumir uma trajetéria de
crescimento arraigada no desenvolvimento das exportacdes. Cominho este seguido pela India,
cuja decolagem econdmica se afirma (FRANCE DIPLOMATIE, 2006). Estes paises sdo
justamente os classificados como os big movers do comércio global, que reflete uma nova
estrutura econdmica mundial que se consolida, em que a Russia consiste numa grande
fornecedora de matérias-primas; o Japao, de tecnologia; a China, de manufaturas; e a India, de
servicos (KNOWLEDGE AT WHARTON, 2005).

Na China, os Investimentos Diretos lhes permitem obter unidades produtivas
competitivas para a producdo intensiva em trabalho e em tecnologia orientada a exportagdo. O
ingresso de capital estrangeiro, juntamente com a difusdo de conhecimento, oferece
perspectivas de spillover de métodos e tecnologias para outras empresas, assim como para a
economia como um todo. Desta forma, mais firmas tém a habilidade de desenvolver suas
exportacdes e os fatores subjacentes a competitividade se enraizam na economia chinesa. Em
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geral, a China restringe suas importacdes de produtos manufaturados. No entanto, ela permite
Investimentos Diretos em tais setores, substituindo importacdes e alavancando suas
exportacdes (ZHANG E SONG, 2000).

Contudo, verifica-se pela andlise elaborada que a India ocupa a primeira posi¢do do
FDI-Trade Index Ranking, mostrando-se mais eficiente na utilizagdo de influxos e fluxos
externos de IED na alavancagem de sua inser¢do no comércio internacional. Desta maneira,
sugere-se que a vantagem estrutural da India sobre uma China que, por meio de fluxos
massivos de investimentos diretos, se tornou o centro manufatureiro global, deve-se a uma
economia relativamente mais aberta no que tange as importacdes de bens, varidvel output
componente do FDI-Trade Index Ranking.

Em relacdo aos EUA, antepentltimo lugar no ranking dente as nacdes do G7, verifica-
se na literatura que seus Investimentos Diretos no exterior (OQutward FDI) sao caracterizados,
sobretudo, por uma estratégia de realocacdo das atividades produtivas, exercendo fortes
efeitos de complementaridade ao comércio internacional pelo aumento de suas importagdes.
Por outro lado, o ingresso de Investimento Estrangeiro Direto (Inward FDI) exerce impacto
muito menos evidente nos fluxos comerciais deste pais. Aliando-se ao fato de haver uma
disponibilidade superior de se obter suprimentos, servicos e equipamentos localmente em
relacdo as demais nacdes (local procurement), ha o foco dos investidores estrangeiros no
enorme mercado interno norte-americano, gerando-se a diminuicdo das importagcdes e, por
conseguinte, exercendo-se baixo impacto ao comércio internacional em nivel agregado
(FONTAGNE E PAJOT, 1997).

A Franca, pentltima colocada no FDI-Trade Index Ranking, sofre de dois tipos de
defasagem. Primeiramente, verifica-se que a Franca é mais especializada em bens para os
quais a elasticidade-renda das exportacdes € relativamente fraca, como produtos agro-
alimentares. Entretanto, ressalta-se que essa defasagem apresenta igualmente uma dimensdo
estrutural: a Franca tende a apresentar uma reagdo pouco dindmica frente a demanda
internacional em relacdo a seus parceiros europeus benchmark mesmo levando-se em
consideracdo multiplos setores (GAULIER, 2005).

Investigando-se defasagem estrutural francesa, verifica-se também um menor
dinamismo em relagdo a inovacdo tecnoldgica francesa, apresentando-se as seguintes
distor¢des: grande parte da pesquisa de ponta é feita por pesquisadores (do Centre National de
Recherche Scientifique - CNRS, do Commissariat a I'Energie Atomique - CEA, entre outros
organismos) que ndo exercem interferéncia significativa sobre o ensino superior. Além disso,
os melhores estudantes e a quase-totalidade dos postos de alto nivel empresarial ndo vao as
universidades, mas, alternativamente, as chamadas Grandes Ecoles, onde se faz raramente
uma pesquisa de qualidade (SCHLENKER, 2005).

Em relacdo ao Reino Unido, tltimo colocado no FDI-Trade Index Ranking, observa-se
que a parcela de multinacionais estrangeiras que exportam € superior em relagdo as empresas
nacionais, apesar de se verificar uma desproporcionalidade mais acentuada no desempenho
exportador das empresas estrangeiras, cujo potencial exportador poderia ser fomentado via
investimentos publicos (KNELLER E PISU, 2004). A literatura também aponta que os
influxos de IED indicam que empresas obtém vantagens locacionais do Reino Unido. Por
outro lado, suas empresas nacionais optam por utilizd-las no exterior ao invés de
internamente. Sugere-se que, em geral, as empresas nacionais do Reino Unido carecem de
habilidade para utilizar os immobile assets de seu pais de origem (NACHUM, JONES E
DUNNING, 2001).
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Por outro lado, observa-se que o Japao, por meio da importacdo de sua propria cultura
corporativa, empregando trabalhadores jovens e oferecendo-lhes treinamento, tornou-se
praticamente imune a alguns dos efeitos debilitantes que t€ém afetado os recursos domésticos
do Reino Unido (DUNNING, 1986; HOOD E YOUNG, 1997). Desta forma, ainda permanece
objeto de discussdo os motivos pelos quais as empresas estrangeiras, ao invés das nacionais,
se beneficiam das vantagens locacionais do Reino Unido e quais s@o as capacidades por elas
possuidas que as empresas nacionais aparentemente carecem (NACHUM, JONES E
DUNNING, 2001).

Portanto, verifica-se que o FDI-Trade Index capta tais nuances organizacionais a
priori ndo detectadas mesmo pela literatura existente. Sugere-se que esta fragilidade das
firmas do Reino Unido possa ser em parte explicada por meio do campo de P&D, que ndo
somente engloba tecnologia propriamente dita, mas a eficiéncia em sua aplicabilidade nos
mais variados aspectos organizacionais que englobam desde a “importagdo da cultura”
mencionada até a tecnologia de producdo propriamente dita.

Em relacdo ao Brasil, somente 0,4% das empresas nacionais executam Investimentos
Diretos e sdo responsaveis por 36,5% do total das exportagdes nacionais. Observa-se também
que, do total de US$ 40 bilhdes obtidos no ano de 2005 com exportacdes de empresas que
vendem internacionalmente mais de US$ 10 milhdes em produtos manufaturados ao ano,
cerca de 75% relaciona-se a negécios de empresas multinacionais (MINISTERIO DA
FAZENDA, 2006; MINISTERIO DO PLANEJAMENTO, ORCAMENTO E GESTAO,
2006). Ao mesmo tempo, considerando-se o grupo de na¢des que compdem o BRIC, verifica-
se que o Brasil se encontra no ultimo lugar na transformacgdo de Investimentos Diretos em
comércio internacional.

No entanto, os resultados obtidos pelo FDI-Trade Index Ranking mostram-se
consistente com o estudo elaborado pela Associacdo Nacional de Pesquisa, Desenvolvimento
e Engenharia das Empresas Inovadoras (ANPEI), em que investimentos em P&D no Brasil
(US$ 12 bilhdes) sdo relativamente inferiores em relacdo aos demais paises do BRIC, cujo
ranking aponta a China em primeiro lugar (US$ 84,6 bilhdes), seguida pela India (US$ 20,7
bilhdes) e Rissia (US$ 16,9 bilhdes).

Verificam-se no Brasil propostas para apoiar a internacionalizacdo das empresas
brasileiras por meio de P&D, como programas de apoio ao venture capital exemplificado pelo
Inovar - lancado pelo Ministério da Ciéncia e Tecnologia ao final de 2005. No entanto, clama-
se por uma maior articulacdo entre os 25 programas existentes de financiamento a inovacao
no ambito do Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social (BNDES) e da
Financiadora de Estudos e Projetos INOVACAO UNICAMP, 2005).

5. ASPECTOS CONCLUSIVOS

A literatura internacional indica que o Investimento Direto pode ser visto como uma
atividade que satisfaz as necessidades basicas de negdcio, cuja caracteristica fundamental é o
termo relacionado ao controle, em que o investidor busca uma relag@o de longo prazo e exerce
consideravel influéncia na administracdo empresarial.

Deste modo, existem motivacdes especificas de cada firma para a realizacdo de
Investimentos Diretos. Dentre elas, observa-se a necessidade de mercados, eficiéncia
produtiva e integracdo de suas operagoes.
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E natural pensar que o Investimento Direto e o comércio internacional sdo substitutos
pelo fato de teoricamente consistirem em dois modos alternativos de entrada, substituindo as
exportacdes da matriz ou das outras empresas no pais de origem.

Entretanto, a literatura indica que o Investimento Direto é complementar ao comércio
internacional, resultando-se tanto em expansdo das exportagdes (ou importacdes) de produtos
acabados do pais investidor como no aumento das vendas internacionais de insumos
utilizados na producio da filial.

Verificando-se a existéncia de uma relagdo apontada pela literatura entre
Investimentos Diretos e fluxos comerciais, desenvolveu-se uma abordagem nao-paramétrica
para se obter um indice que permitiu verificar a capacidade das nacdes em gerarem
importacdes e exportagdes a partir de influxos e fluxos externos de Investimentos Diretos.
Desta forma, elaborou-se um ranking (FDI-Trade Index Ranking) em que se analisam os
paises que compdem o G7, assim como as nagdes que compdem o BRIC.

Analisando-se os resultados obtidos, verifica-se que a China, India, Japdo e Russia sao
as nagdes benchmark na utilizagdo de influxos e fluxos externos de IED para o comércio
internacional. Estes paises sdo classificados como os big movers do comércio global, que
reflete uma nova estrutura econdmica mundial que se consolida, em que a Russia consiste
numa grande fornecedora de matérias-primas; o Japdo, de tecnologia; a China, de
manufaturas; e a India, de servicos. Ademais, sugere-se que a vantagem estrutural da India
sobre a China decorre do seu maior grau de abertura econdmica no que tange as importagcdes
de bens.

Os Investimentos Diretos no exterior (Outward FDI) dos EUA, antependltimo lugar
no ranking dentre os paises do G7, sdo caracterizados, sobretudo, por uma estratégia de
realocacdo das atividades produtivas, exercendo fortes efeitos de complementaridade ao
comércio internacional. Por outro lado, o ingresso de Investimento Estrangeiro Direto (Inward
FDI) exerce impacto bem menos evidente por haver um grau de local procurement superior
as nacdes, além do foco dos investidores estrangeiros no enorme mercado interno norte-
americano.

Observa-se também que a Franga, tltima colocada entre as nagdes que compdem o G7,
exerce uma reacdo menos dindmica frente & demanda internacional em relacdo a seus
parceiros europeus benchmark. Simultaneamente, verificam-se distor¢des na disseminacgio do
conhecimento e inovagdes franceses que possivelmente efetam sua performance nesta analise:
além da grande parte da pesquisa de ponta ser executada por pesquisadores que nao exercem
interferéncia significativa sobre o ensino superior, a quase-totalidade dos postos de alto nivel
empresarial franceses ndo freqiientaram as universidades.

Adicionalmente, verifica-se que no Reino Unido, dltimo colocado na conversdo de
Investimentos Diretos em Comércio Internacional, existe uma desproporcionalidade no
desempenho exportador de empresas estrangeiras estabelecidas neste pais, cujo potencial
exportador, segundo a literatura, poderia ser fomentado via investimentos publicos. Além
disso, sugere-se que suas empresas nacionais carecem de habilidade para utilizar os chamados
immobile assets de seu pais de origem.

Finalmente, o Brasil encontra-se em ultimo lugar dentre os paises analisados do
BRIC. Ao mesmo tempo, observam-se niveis menores de investimentos em P&D no Brasil
em relacdo aos outros paises deste grupo. Apesar de se identificar propostas para apoiar a
internacionalizacdo das empresas brasileiras por meio de P&D e programas de apoio ao
venture capital, observa-se uma articulacio ainda a ser aperfeicoada entre os 25 programas
existentes de financiamento a inovacdo no ambito do Banco Nacional de Desenvolvimento
Econdmico e Social (BNDES) e da Financiadora de Estudos e Projetos.
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