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Resumo:

Identificar os determinantes do investimento estrangeiro direto (IED) nas
economias tem sido alvo frequente na literatura de economia internacional.
Sendo assim, o objetivo da pesquisa € analisar o0s determinantes
macroecondémicos do IED. Na questdo pratica utilizou-se método de
correlacdo linear de dados para analisar quais variaveis macroeconémicas
possuem correlacao forte com influxo de IED. Constatou-se que o PIB é um
determinante importante dos investimentos. A abertura comercial, porém, no
caso dos grandes paises da América Latina, ndo se mostrou relevante.

Introducao

O fluxo mundial de investimento estrangeiro direto (IED) registrou
crescimento consideravel nos ultimos anos, seja como valor absoluto ou
como proporgdo do PIB dos paises. Os fatores que determinam a entrada de
IED nas economias, principalmente aquelas em desenvolvimento, sdo
objetos de debate tanto académico quando de policy makers. Nesse
contexto, o objetivo do presente trabalho é analisar a recente evolucao do
IED nos paises da América Latina e verificar sua relagdo com os potenciais
determinantes macroecondmicos. Tal investigacao torna-se pertinente diante
da necessidade de entender a relacdo entre variaveis macroecondémicas
como: crescimento econdmico das nacdes em diferentes estagios de
desenvolvimento, tamanho do mercado, grau de integracdo comercial
(abertura) e o influxo de IED. Para alcancar os objetivos o trabalho se
fundamentou na teoria das empresas multinacionais e fez uso do método de
correlacdo linear. Os dados para analise foram obtidos junto ao Banco
Mundial. Os resultados apontam o PIB como a varidvel com maior nivel de
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correlagdo com o influxo de IED nos paises da América Latinha no periodo
analisado.

Materiais e Métodos

Os estudos sobre o IED € uma area relativamente nova da economia,
segundo Fucidji (1999) um dos primeiro autores foi Vernon (1966) que trata
a respeito do ciclo de vida do produto: produto novo, maturidade e
padronizacdo. Ainda, segundo Fucidji (1999), o avango da teoria se deu com
0 surgimento de empresa multinacional deve-se a acumulacdo de capital,
refletida na posse de ativos técnicos e financeiros (Ficidji, 1999, p.73). para
esse autor as multinacionais causam tanto aumento da produtividade, mas
também o aumento do grau de concentracdo nos paises receptores.
Segundo Turolla (2011), a teoria apresenta pelo menos duas razbes para o
IED: uma, que as empresas podem ter uma vantagem real de eficiéncia e,
assim, explorarem multiplos mercados; e outra, as empresas tentariam
eliminar a competi¢cdo entre dois mercados, ocupando ambos.

A estrutura eclética de Dunning, segundo Nonnenberg e Mendonca (2005),
comeca em sua analise pela constatacdo de que a propriedade de ativos
diferenciados pode ser compreendida como um dos fatores responsaveis
pela existéncia das multinacionais. O paradigma eclético trata de trés
vantagens: Propriedade (ativos tangiveis e intangiveis que a firma detém);
Localizacdo (fatores locais dos mercados de destino); e Internalizagcéo
(economias obtidas pela utilizacdo de transacdes internas a empresa em vez
de usar o mercado).

Além do arcabouco tedrico, utilizou-se da correlacédo linear de dados para
que se fosse possivel analisar quais variaveis seriam determinantes do IED
nos paises da América Latina. A correlacdo obtém valores entre -1 e 1, e é
considerada mais forte quando mais se aproxima desses extremos, sendo
positiva quando mais perto de 1 e negativa quanto mais perto de -1. O banco
de dados utilizado foi Banco Mundial.

Resultados e Discussao

O periodo de analise foi de 2000 a 2013, sendo que neste periodo Brasil e
México compunham os paises com maior fluxo de entrada de IED, sendo o
Brasil detentor de 80 bilhdes de dolares em IED, e o México 39 bilhdes de
ddlares, no ano de 2013. Exceto Argentina, El Salvador e Venezuela, todos
0S outros paises da América Latina apresentaram do ano de 2000 para 2013
uma variacdo positiva no influxo de IED acima dos 40%, o Equador, por
exemplo, teve uma variagcdo de mais de 100%.

O PIB como indicador da atividade econémica é um importante determinante
do IED (Figura 1), e assim como na teoria, na pratica ele se mostrou
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importante, apresentando forte correlacdo com o IED na maioria dos paises
observados. No entanto, deve-se ressaltar que México (0,39), Equador
(0,13), El Salvador (0,09), e Venezuela (0,12) apresentaram uma fraca
correlacao do PIB com IED.
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Figura 1. Gréfico de Dispersao do IED e PIB no ano de 2013

A abertura comercial se mostrou mais significante (em termos de correlagéo)
para paises menores do grupo da América Latina, paises como o Brasil e 0
México ndo se mostrou determinante, ou seja, baixo grau de correlacao.
Ainda sobre a abertura comercial, o Brasil, mesmo sendo detentor do maior
influxo de IED, possui um dos menores graus com relagédo a esta variavel. O
México, como segundo maior, porém, apresenta um grau de abertura
comercial maior.

As variaveis de importacdo e exportacdo, no agregado macroecondmico,
ndo se mostrou relevante. Varidveis que abordam a infraestrutura se
mostraram fortes determinantes do IED, foram utilizado nivel de partida por
transporte aéreo, numero de usuarios de internet e consumo per capita de
energia, os dois Ultimos se apresentaram mais representativo para a maioria
dos paises analisados.

A inflacdo, que € uma proxy para estabilidade macroeconémica e um indice
importante, quando correlacionado com o IED somente surtiu importancia
positiva para o Chile (0,83), e negativo para a Colémbia (-0,71).

No campo de ciéncias e tecnologia, a variavel exportacdo de alta tecnologia
apresentou forte correlagdo positiva com o IED para grande parte dos
paises.
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A populacdo, como proxy do tamanho do mercado consumidor, € uma
importante variavel a ser observada, e verificou-se que as maiores
populacfes tem maiores nivel de entrada de capitais estrangeiro.

Conclusbes

A evolucéo do IED nos paises da América Latina ocorreu de forma positiva
para todos os paises, exceto a Argentina, no periodo de analise entre 2000 e
2013. O PIB como indicador da atividade econb6mica apresentou forte
correlacdo com o IED para grande maioria dos paises. O PIB per capita, que
representa a média de renda das populacbes, também se mostrou uma
variavel determinante dos investimentos.

A abertura comercial, assim como a inflagdo, apresentaram fracas
correlacdes com o IED, mostrando-se ndo determinantes para a maior parte
do grupo de paises analisados. Porém, variaveis de infraestrutura e de
ciéncia e tecnologia mostraram-se determinantes com relacdo aos
investimentos.

Brasil, México e Chile compdem o conjunto de trés paises que se observa o
maior influxo de IED no ano de 2013. Sendo Brasil e México os principais
receptores desde o primeiro ano da analise, sendo os principais mercados.
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