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Desenvolvimento

Falta direcao

e o freio acab

Decidido a nao aproveitar 0s recursos
externos para o desenvolvimento

do Pais, o governo consegue, de FHC
a Temer, tornar grande parte desse
capital contraproducente

POR CARLOS DRUMMOND

dinamismo da economia
em fevereiro foi muito
fraco, mesmonalentare-
tomada em curso e o sal-
do para a recuperagéo €
nulo, diagnosticou o Instituto de Estudos
para o Desenvolvimento Industrial na
Cartaledidivulgadanasegunda-feiral6.
Otima oportunidade para a compra por
estrangeiros de empresas brasileiras ba-
rateadas pela crise, tanto que as multina-
cionais protagonizaram nove dos dez
maiores negocios do génerorealizadosno
ano passado. Nessas operagoes grupos
europeus, chineses e estadunidenses de-
sembolsaram 24,3 bilhoes de dolares,
metade do total movimentado nas 216
aquisi¢des com valores divulgados e re-
gistrados pela consultoria PwC Brasil.
Compras de empresas e outros ativos
locais sdo o destino preferencial do in-
vestimento direto estrangeiro almejado
por economias sem recursos suficien-
tes para se desenvolver. Quando o pais
receptor nio tem uma estratégia nacio-
nal e néo utiliza o capital recebido em
prol do desenvolvimento, os aportes se

dissipam, entretanto, em aplicacoes re-
gidas por interesses de curto prazo de
ambos os lados, mostram estudos de es-
pecialistas. Foi esse o desfecho predomi-
nante nos ultimos 24 anos de investimen-
to direto estrangeiro no Brasil, com flu-
xo recorde em 2011 e retracdo sem para-
lelo em 2017, conforme mostra o grafico.
Os extremos sdo indicativos do pincaro
e do abismo atingidos pelo proprio Pais.

Amaioraquisiciode 2017,da Eldorado
Brasil Celulose pelo grupo europeu CA
Investment Brasil por 4,77 bilhoes de
ddlares, significa o descarte de um ati-
vo nacional inestimavel, algo fora de co-
gitacdo em paises com estratégias de

SEM UMA ESTRATEGIA
PARA O CAPITAL
EXTERNO, O BRASIL

O DISSIPANO

CURTO PRAZO

ou

desenvolvimento definidas. O exem-
plo da Finlandia, possuidora também
de um setor de madeira, papel e celulo-
se expressivo, é esclarecedor. No come-
codoséculo passado, eraumadas econo-
mias mais pobres da Europa. Nem poris-
so assumiu, entretanto, a perspectivade
aceitagdo incondicional de recursos ex-
ternos. Percebeu que “o investimento es-
trangeiro direto pode ser umabarganha
faustiana”, conforme comparou o econo-
mista Ha-Joon Chang, da Universidade
de Cambridge, no Reino Unido, emalusao
ao pacto com o demonio feito pelo perso-
nagem de Goethe. “A curto prazo, pode
trazer beneficios, mas alongo prazo ten-
de de fato a ser ruim para o desenvolvi-
mento economico. Umavez queisso € en-
tendido, o sucessodaFinlandianio é sur-
preendente. A estratégia foi baseada no
reconhecimento de que, se o investimen-
to estrangeiro fosse liberalizado cedo de-
mais, nio haveria espaco parafirmas do-
mésticas desenvolverem capacidades tec-
noldgicas e administrativasindependen-
tes”, analisa Chang. Hoje é uma econo-
miaaltamente industrializada, mundial-
mente competitivaem manufaturarela-
cionadaarecursos florestais, metais, en-
genharia, telecomunicacéo e eletronica
e seu PIB per capita aproxima-se dos da
AustriaedaHolandae éligeiramente in-
ferior aos da Alemanha e da Bélgica.

A disparidade descrita acima entre
as posturas do Brasil e da Finlandia en-
contra paralelo no divorcio de condutas
entre o Pais e a Noruega no segmento
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AFinlandia agregou valor ao
extrativismo florestal com
aprodugdo de maquinas
sofisticadas. O Brasil ndo
teveduvidaemdescartara
Eldorado Celulose, vendidaa

um grupo europeu

de petrdleo e gas, cenario da quarta
maior aquisicao de 2017, do campo de
Roncador, da Petrobras, pela noruegue-
sa Statoil por 2,9 bilhdes de délares. Em
vezde seguir o bom exemplo nérdico, de
desenvolvimentoapartirdaatividade de
prospecgdo petroliferade umasolida ca-
deiaprodutivaindustrial, o governo em-
penha-se no desmantelamento da sua
maior empresa e de varios dos seus prin-
cipaisfornecedores. A Noruega e o Reino
Unido usaramaconcessio delicencasde
exploragdono Mar do Norte para forcar
as suas companhias petroliferas areali-
zar parte crescente de suas compras em
fornecedoreslocais. Cabe lembrar que a
Petrobras e o governo fazem o oposto e
buscam o banimento completo de con-
teudo local nas plataformas.

Houve preocupacio, principalmen-
te da Noruega, com o desenvolvimen-
to de uma cadeia nacional de fornece-
dores competitivos e tecnologicamen-
te atualizados, diretriz explicitada no
Relatdrio Parlamentar n® 25 do Ministro
da Fazenda da Noruega, de 1974, no ini-
ciodo processo de concessoes: “N&o é pri-
mordialmente uma questdo de estimular
aindustria a realizar entregas em gran-
de escala, masde garantir que aindustria
norueguesase envolvanos setoresemque
ha possibilidade para acumular experi-
éncia e desenvolvimento adicional. Sera
dadaimportanciaacapacita¢io daindus-
tria norueguesa para assumir desenvol-
vimentos tecnoldgicos de modo a possi-
bilitar que o pais se torne competitivoem
outros campos tanto quanto no domina-
do pelas atividades petroliferas, que um
diaseesgotardo”, norteiao documento. A
politicafoi bem-sucedida e possibilitou a
formagao de um complexo de industrias
dealto conteudo tecnoldgico concentrada
em Stavanger e que envolve mais de mil
empresas. Os indices de contetdo local
aumentaram de 28% em 1975 para 62%
em 1978 e se mantém nesse patamar.
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A orientagio do governo atual de des-
vincular o IDE do desenvolvimento bra-
sileiro aprofunda as distor¢des geradas
no periodo FHC e estudadas pelos eco-
nomistas Mariano Laplane, Fernando
Sarti, Célio Hiratuka e Rodrigo
Sabbatini, da Unicamp. Eles consta-
taram que, apesar do significativo au-
mento do IDE no Brasil, de 0,9% do to-
tal mundial entre 1987 1992 para4,5%
em 1999, “amaior parte dos investimen-
tos néo foi destinada a formagcéo de ca-
pacidade produtiva nova, mas aquela ja
existente, fato que explica a relagio en-
tre a formacdo bruta de capital fixo e o
PIB ter se mantido estavel, mesmo com
o grande aumento do volume de IDE”.
Nafaltade regulamentacdo vinculadaa
objetivos de longo prazo do pais recep-
tor,acompanhiainvestidoraage em be-
neficio dos seus interesses legitimos que
privilegiam a compra de empresas pron-
tas com marca e mercado consolidados,
eminvestimentos denominados brown-
field, emvez de iniciar uma fabrica e as-
sumir todos os riscos inerentes, proces-
sochamado greenfield, e aguardar ama-
turacdo do empreendimento. No seu au-
ge,em 2001, a parcelabrownfield repre-
sentou 80% do total do IDE mundial.

Asempresas estrangeiras, garantiam
osneoliberais nativos, reduziriamavul-
nerabilidade externa e promoveriam o
crescimento, tanto por meio dos seus in-
vestimentos quanto de suacontribuicéo,
direta ou indireta, para o aumento e a
sofisticacdo da pauta de exportacoes. A
promessa neoliberal néo foi, entretanto,
cumprida, mostram os economistas: “As
avaliagdes otimistas acercado potencial
de geracgdo de divisas do comércio inter-
nacional das filiais brasileiras partiam
dahipdtese de que os investimentos di-
retos estrangeiros dos anos 1990 genera-
lizariam as ‘filiais globalizadas’ e de que
estas seriam fortemente superavitarias.
Esseseriaoresultadoinexoravel dacom-
binag¢do de tendéncias internacionais e
daaberturaedesregulacdo daeconomia

Japaoliberalizasse o

stimento estrangeiro emsua
industria automobilistica na década
de 1960, a Toyota ndo seria hoje uma
das maiores montadoras do mundo

brasileira”. Diante das tendéncias inter-
nacionais, entretanto, a “ideia do predo-
minio de ‘filiais globalizadas’ e superavi-
tarias parece excessivamente simplistae
os dados sobre as atividades comerciais
das subsidiarias das estrangeiras de fa-
tondo sustentam tal hipdtese”, criticam
os autores do trabalho.

Um erro simétrico ao de atribuir a fi-
liais estrangeiras virtudes que elas nao
necessariamente possuem, chamaaten-
¢do o grupo da Unicamp, é identificar
nas empresas nacionais defeitos igual-
mente imerecidos. No setor industrial,
acrescentam, algumas das firmas desna-
cionalizadas estavam entre as mais efi-
cientes e internacionalizadas do Pais e
possivelmente foram prejudicadas por
“danos colaterais” provocados por poli-
ticas econdmicas que, em vez de benefi-
ciar as eficientes e competitivas, priori-
zaram aquelas com acesso rapido e ba-
rato ao financiamento externo. Os efei-
tos desse processo estdo bem descritos
neste trecho do artigo do economista
Jodo Furtado intitulado “Globalizacéo
das Empresas e Desnacionalizacdo”, in-
tegrante da coletanea sobre o assunto
organizada pelo também economista

7 1)

Antonio Corréade Lacerda: “Muitas das
firmas brasileiras que tinham alcanca-
do um grau de desenvolvimento limita-
do, porém proprio, foram integradas pe-
los seus novos controladores aesquemas
mais amplos e globalizados, mas tam-
bém mais vinculados e mais subordina-
dos. A agilidade paraatuarno espago glo-
bal foi refor¢ada, mas a capacidade de de-
finir estratégias vinculadas ao espagolo-
cal e que propiciem um desenvolvimento
convergente com anormainternacional
deteriorou-se de formasignificativanos
ultimos anos em que a estrutura econo-
micabrasileirafoi profundamente trans-
formada, sobretudo em termos patrimo-
niais. Isto representa um fator limitativo
da forma brasileira de adeséo a globali-
zacdo e o Brasil tera de se defrontar com
ele e com os seus iniimeros efeitos cumu-
lativos nos proximos decénios”. Dezoito
anos depois dessa analise, o problema
néo so persiste como se agravou.

O argumento para receber investi-
mentos estrangeiros diretos parece es-
magador, pondera Chang, pois ao con-
trario de outras formas de entrada de
capital estrangeiro é estavel, melho-
ra as capacidades produtivas do an-
fitrido em organizacdo, habilidades e
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tecnologia mais avancadas, mas tem li-
mitacdes e problemas. Ndo necessaria-
mente é uma fonte estavel de moeda es-
trangeira e pode ter impactos negati-
vos na posi¢ao cambial do receptor ao
gerar demandas adicionais de importa-
¢do de insumos por subsidiarias locais
de transnacionais e contratagdo de em-
préstimos externos. “E porisso que mui-
tos paises impuseram controles sobre as
receitas e os gastos em divisas estrangei-
ras pelas empresas estrangeiras que fa-
zem o investimento, aexemplo de objeti-
vos de exportacdo e de aquisi¢io local de
insumos”, diz. Em alguns casos o IDE é
feito comaintencéo explicitade ndo me-
lhorar as capacidades produtivas daem-
presa,compradapor estar subvalorizada
pelo mercado e com perspectiva de ser
passada adiante. “As vezes, o investidor
estrangeiro direto pode até mesmo des-
truir ativamente as capacidades produ-
tivas existentes da firma adquirida por
meio de umaretirada de ativos. Quando
a espanhola Iberia comprou algumas
companhias aéreas latino-americanas
na década de 1990, trocou seus antigos
avides por aeronaves novas pertencen-
tesasadquiridaslevando algumas delas
afalénciadevido aum histérico ruimde
servigos e altos custos de manutencio.”

Ninguém deve se iludir, as transna-
cionais nao transferem as atividades
mais valiosas para fora do seu pais de
origem. Ha necessariamente um limi-
te, portanto, no nivel de sofisticacio que
uma subsididria pode alcancar a longo
prazo, mostra o exemplo da Toyota usa-
do por Chang: “Se o Japdo liberalizasse
o IDE em sua industria automobilistica
na década de 1960, a Toyota definitiva-
mente ndo seria hoje uma das maiores
industrias automobilisticas do mundo.
Teria sido eliminada ou, mais provavel-
mente, se tornado uma subsidiaria va-
liosade uma montadoraamericana”. Na
maioria dos casos de sucesso econémico
paisesrecorreram aregulamentagfo do

A NORUEGA
ESTRUTUROU
UMA CADEIA
PRODUTIVA

DO PETROLEO,
O BRASIL
DESTROI A SUA

IDE e as vezes de maneira draconiana,
como na Finlandia, no Japio, na Coreia
e em certos setores nos EUA.
Aosdesenvolvidos nao interessa man-
ter coeréncia com sua propria historiae
aceitar a regulamentacéo do IDE pelos
desenvolvidos. Antes, o contrario: tenta-
ram ao maximo na ultima década proi-
bir toda restricdo existente. Através da
Organizacdo Mundial do Comércio, in-
troduziram o Acordo TRIMS (Trade-
related Investment Measures), que proi-
be requisitos de conteudo local, de ex-
portacdo e de compensacdo cambial.
Pressionaram por maior liberalizacédo
nas negociacoes do Acordo Geral sobre
o Comérecio de Servigos e no acordo de
investimento proposto na Organizagio

TOPO EM 2011, FOSSO EM 2017
Fluxo de investimento estrangeiro
direto (Base: 1994 = Q)
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Fonte: Trading Economics

Mundial do Comércio. Tratados bilate-
rais e regionais de livre-comércio e de
investimentos entre nagdes ricas e po-
bres também restringem a capacidade
dos paises em desenvolvimento de re-
gular o IDE. E considerado particular-
mente danoso o chamado Capitulo11do
Tratado de Livre-Comércio da América
do Norte, que os EUA conseguiram in-
cluiremtodos os seus acordos bilaterais.
Osinvestidores estrangeiros tém o direi-
to de levar o governo do pais anfitrido a
orgaos especiais de arbitragem interna-
cional do Banco Mundial e das Nacdes
Unidas se acharem que ovalor de seuin-
vestimento foi reduzido devido aacédodo
governo e isso inclui desde nacionaliza-
¢do até regulamentagio ambiental.
Segundo Yilmaz Akyiiz, economista
dainstitui¢do de pesquisas South Centre,
0 IDE nos paises em desenvolvimento se
concentra cada vez mais em setores de
servicos com pouco potencial de expor-
tacdo, conclusio que converge com a do
trabalho da Unicamp. Mesmo na manu-
fatura voltada para a exportagéo, o IDE
tem um contetido muito alto de impor-
tacdo (valor agregado estrangeiro). Além
disso, uma grande proporcéo do valor
agregado domeéstico é capturada por em-
presas estrangeiras, como lucros, royal-
ties, taxas delicenciamento, remessas de
saldrios e juros pagos sobre empréstimos
das controladoras. Como resultado, as
suas receitas de exportacéo ndo cobrem
as importagdes e transferéncias de ren-
da-ouseja, elasincorrem em déficits em
conta corrente em suas operacdes, con-
tribuindo negativamente para o balan-
¢o de pagamentos, analisa Akyiiz. “Tor-
nou-se ainda mais dificil extrair dessas
empresas estrangeiras efeitos positivos
parao desenvolvimento industrial, por-
queelas se tornaram cadavez maislivres
e 0s governos em muitas das nagdes em
desenvolvimento perderam aautonomia
politica como resultado das obrigacoes
assumidas em acordos de investimento
multilaterais e bilaterais.” «
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