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A. Panorama do investimento estrangeiro
direto na regiao

Em 2020 a pandemia da doenca causada pelo coronavirus (COVID-19) teve um forte
efeito negativo nos investimentos das empresas transnacionais. Na América Latina e
no Caribe entraram 105,48 bilhoes de ddlares de investimento estrangeiro direto (IED), o
que representa 56 bilhdes de délares menos que em 2019. Assim, em 2020 alcangou-se
o valor mais baixo da Ultima década e a queda interanual somente é comparavel a de
2009, quando as entradas diminuiram 371% devido & crise financeira internacional.
Além disso, o efeito da pandemia no IED foi maior do que seu impacto no PIB, fazendo
com que a participacao do IED no PIB fosse somente de 2,5% em 2020, enquanto a
meédia da década de 2010 alcancou 3,5% (veja o gréafico 1).

Grafico 1
América Latina e Caribe: entradas de investimento estrangeiro direto (IED), 2010-2020
(Em bilhdes de dolares e porcentagens do PIB)
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Fonte: Comissao Econdmica para a América Latina e o Caribe (CEPAL), com base em cifras e estimativas oficiais de 27 de julho de 2021.

Nota: Informacdo de acordo com Fundo Monetério Internacional (FMI), Manual de Balango de Pagamentos e Posigao de Investimento Internacional: Sexta Edicédo (MBP6),
Washington, D.C., 2009, exceto nos casos das Bahamas, Barbados, Guiana, Haiti, Paraguai, Peru e Venezuela (Reptblica Bolivariana da). A partir de 2019, ndo se
conta com informagao sobre a Repliblica Bolivariana da Venezuela. No caso do Haiti, ndo ha dados para 2020.

Este panorama estendeu-se em toda a regiao, j& que somente cinco paises
receberam mais capitais estrangeiros em 2020 do que em 2019. Esses paises sdo
Bahamas e Barbados no Caribe, Equador e Paraguai na América do Sul e México. A
gueda pronunciada das entradas de |IED no Brasil (-35,4%) e 0 aumento no México (6,6 %)
determinaram uma aproximacéo da participacdo de ambos os paises como destino do
IED que nao se havia visto nos Ultimos anos (essa participacéo foi de 42% no caso do
Brasil e 30% no do México). Na América Central, as entradas de |IED diminuiram em
todos os paises. O caso mais notério nesta sub-regiao foi o do Panama, que, apds uma
década recebendo cada vez mais investimentos, em 2020 registrou entradas negativas
de capitais em todos os componentes do |[ED, embora o maior peso na cifra total se
deva as entradas negativas correspondentes a empréstimos entre empresas. Além
disso, no Caribe a queda foi bastante pronunciada (-25,5%).
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Os investimentos mais afetados foram os dirigidos ao setor dos recursos naturais,
que diminuiram 479% em relacdo a 2019, e os orientadas as manufaturas (-37.8%). Os
investimentos em servicos tiveram uma diminuicdo menor (-11,0%). Assim, quase a
metade das entradas de |IED em 2020 se dirigiu aos servicos e o peso das manufaturas
ficou em 37%, valor inferior a média da Ultima década (39%).

Em 2020 constatou-se um menor interesse das empresas estrangeiras em adquirir
ou investir em empresas ja existentes, bem como em anunciar novos investimentos.
As fusodes e aquisicoes transfronteiricas, que j& tinham caido em 2019, diminuiram 21 %
em valor e totalizaram em torno de 26 bilhdes de doélares, cifra levemente superior a
registrada em 2009, apds a crise financeira internacional. O nimero de acordos mostrou
uma tendéncia a queda desde 2015, e em 2020, apds uma queda interanual de 29%,
chegou ao valor mais baixo desde 2005.

A crise provocada pela pandemia, além de aprofundar a tendéncia a diminuicao
das fusdes e aquisicdes, teve um forte efeito nos andncios de novos investimentos.
Em 2020, os anuncios de projetos cairam a niveis de meados da década de 2000,
tanto em termos de quantidade (-45% em relacao a 2019) como dos montantes
de investimento, que se reduziram a metade do valor de 2019, totalizando cerca de
56 bilhdes de ddlares. Cabe destacar que é a primeira vez que uma crise mundial tem
consequéncias no nimero de anuncios de projetos de investimento na regido. Depois
da crise financeira internacional de 2008, em 2009 as entradas de |IED e as fusbes e
aquisicoes se contraifram e se recuperaram rapidamente no ano seguinte. Naquele
momento, o numero de anuncios de projetos ndo diminuiu e o montante, embora
tenha diminuido 13%, se manteve em valores muito elevados (acima de 100 bilhdes de
dolares). Na crise de 2020, o efeito sobre as perspectivas de negdcios das transnacionais
foi diferente. Os anuncios de projetos cairam a valores que nao se viam ha mais de
dez anos e 0 nimero de anuncios foi o menor desde 2007

Depois do impacto da crise em 2020, o panorama mundial do IED em 2021
continua sendo bastante complexo. As previsdes da Conferéncia das Nacdes Unidas
sobre Comércio e Desenvolvimento (UNCTAD) indicam que neste ano espera-se um
aumento entre 10% e 15%. Assim, o IED mundial chegaria a um nivel 25% inferior ao
registrado em 2019 (1,5 trilhao de ddlares) e possivelmente haveria uma recuperacao
em 2022. Contudo, é importante levar em conta que a magnitude e as caracteristicas
da recuperacéao, tanto em 2021 como em 2022, dependerao do ritmo da recuperacao
econdmica mundial, da possibilidade de recaidas no que se refere a pandemia e do efeito
sobre o IED dos programas de estimulo econdmico implementados pelos paises, bem
como das estratégias das empresas transnacionais em busca de uma maior resiliéncia
de seus modelos de negdcio e cadeias globais de suprimentos.

Na América Latina e no Caribe os anuncios de projetos de IED mostraram recuperagdo
entre setembro de 2020 e fevereiro de 2021; contudo, desse més até maio de 2021
estaria ocorrendo uma nova queda do valor dos anuncios (veja o gréafico 2).

A esses elementos deve-se acrescentar que, segundo estimativas da Comissao
Econdmica para a América Latina e o Caribe (CEPAL), o PIB apresentaria um crescimento
de 5,2% em 2021. Isto significa que a regido nao recuperard em 2021 o nivel do PIB
de 2019. Num cendrio deste tipo é bastante dificil pensar que as entradas de |IED na
regiao tenham um aumento superior a 5%.

A América Latina e o Caribe enfrentam desafios extremamente grandes. A
recuperacao econémica sera parcial €, paralelamente, devido aos melhores precos das
matérias-primas e ao aumento da demanda, alguns paises estao reprimarizando sua
economia como opgao para o crescimento. Neste sentido, estaria sendo retomado
um modelo econdémico que nao foi capaz de garantir um aumento sustentado do PIB
e da produtividade ao longo do tempo.
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Grafico 2
Ameérica Latina e Caribe: anuncios de projetos de investimento estrangeiro direto, 2020 e janeiro a maio de 2021
(Em bilhoes de dolares e numero de projetos)
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Fonte: Comissdo Econdmica para a América Latina e o Caribe (CEPAL), com base em Financial Times, fDi Markets [base de dados on-line] https://www.fdimarkets.com/.

Face a esta situacao, é necessario encarar um profundo processo de transformacao.
Sao necessdrias politicas publicas para enfrentar a pandemia e para conectar a
emergéncia a uma recuperacao transformadora com igualdade e sustentabilidade. Para
isso, a CEPAL identificou oito setores nos quais poderiam concentrar-se os esforgcos
em favor de um grande impulso para a sustentabilidade: a transicdo para energias
renovaveis, a eletromobilidade sustentavel nas cidades, a revolucao digital inclusiva, a
indUstria manufatureira da salde, a bioeconomia, a economia do cuidado, a economia
circular e o turismo sustentavel.

O desafio na atualidade & maior do que no passado, devido as caracteristicas e
a magnitude da crise, e é necessario que o |ED seja canalizado para atividades que
gerem maior produtividade, inovacao e tecnologia e contribuam ao desenvolvimento
dos oito setores mencionados. Para que isto seja possivel, os paises da regidao devem
implementar planos de reativagao e transformacgao da produgéao. Ao mesmo tempo, é
preciso gue tanto os governos como o setor privado utilizem suas capacidades para que
a politica de atracdo de capitais estrangeiros também faca parte da politica industrial
como instrumento de transformacéao da estrutura produtiva.

B. O investimento da China num mundo
que muda: implicacoes para a regiao

Num mundo que ainda se encontra em crise devido as consequéncias da pandemia, a
China continuou avancando no caminho para sua consolidagdo como poténcia econdmica
mundial. Neste processo de crescimento econémico e expansao internacional que
dura pouco mais de quatro décadas, a China conseguiu impor, em parte gragas a sua
escala, seus proprios termos e condicdes no momento da abertura econémica € nao
teve que limitarse estritamente as condicoes imperantes nas relagdes internacionais.
Um exemplo disso é a forma como se utilizou o investimento estrangeiro direto para
fechar a lacuna tecnoldgica.
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O pais & um dos principais receptores de IED no mundo, mas as condicoes impostas
ao investimento das empresas transnacionais foram tais que permitiram obter efeitos
tecnolégicos benéficos e avancar na construcao de capacidades locais. Por outro lado,
as saidas de |IED da China — inclusive Hong Kong, Regiao Administrativa Especial (RAE)
da China — cresceram de forma sustentada e passaram de 5,5% do acervo mundial
de IED no exterior em 2000 a 11% em 2020. Isso fez com que o pais se convertesse
na terceira origem de |IED no mundo depois da Unido Europeia e dos Estados Unidos.

As modalidades de investimento das empresas chinesas diferem segundo a regiao
de destino e o setor. Os investimentos em novos projetos (greenfield) Ihes permitiram
penetrar nos mercados de setores onde tém capacidades bem desenvolvidas. Por
exemplo, a Iniciativa do Cinturdo e Rota, que se concentra no desenvolvimento de
infraestrutura e esta dirigida principalmente a Eurasia e, em menor medida, a Africa,
explica a preponderancia dos novos projetos sobre as fusdes e aquisicbes nessas
regides. Os investimentos mediante fusdes e aquisi¢cdes, por um lado, asseguraram
0 abastecimento de recursos naturais €, por outro, permitiram ao pais 0 acesso a
tecnologias de ponta através de compras em economias centrais; nesta modalidade, a
Europa e a América do Norte foram os principais destinos. A América Latina e o Caribe
tiveram uma participacao similar como destino dos investimentos chineses em ambas
as modalidades. Entre 2005 e 2020, concentrou-se na regiao 8,9% do montante total
das fusodes e aquisicoes realizadas por empresas da China e Hong Kong (RAE da China)
e 8,1% do montante dos anuncios de projetos.

Para a América Latina e o Caribe, a importancia relativa da China tem sido maior,
principalmente no que se refere a fusdes e aquisicdes. De acordo com as estatisticas
oficiais do balango de pagamentos dos paises da regido, a partir de 2010 iniciou-se um
periodo de grande dinamismo no qual as entradas de |ED provenientes da China comecaram
a superar 1 bilhdo de délares anuais e alcangaram um maximo préoximo de 3 bilhdes
de dolares em 2011. Com este crescimento, a China chegou a representar 1,6% das
entradas de IED na regiao em 2018, participacao que ainda era baixa em comparacao
com a das origens tradicionais, como a Uniao Europeia (50%) e os Estados Unidos
(22%). Contudo, cabe mencionar que as estatisticas oficiais do balanco de pagamentos
registram somente o capital que veio diretamente da China, subestimando a presenca
de empresas chinesas na regiao. De fato, utilizando fontes de dados complementares,
identifica-se uma maior participacdo das empresas chinesas.

A China se situou entre os principais investidores da América Latina e do Caribe na
modalidade de fusdes e aquisicoes transfronteiricas: em 2020 foi o pais cujos acordos
representaram o maior montante. A participacao das empresas chinesas no total das
fusdes e aquisicoes da regiao passou de 1,7% entre 2005 e 2009 para 16,3% entre
2015 e 2019. No caso dos anuncios de projetos, o peso das empresas chinesas no
total € mais estével, e o nivel maximo (6,4%) foi alcangado entre 2015 e 2019. Quanto
aos setores de destino dos investimentos chineses, é possivel distinguir duas fases.
A primeira fase de investimentos chineses na regido, que ocorreu na década de
2000 e até o inicio de 2010, se caracterizou por investimentos em hidrocarbonetos,
mineracao de metais, agricultura e pesca. Na segunda fase, a partir de 2010, comecou
um processo paulatino de diversificacdo, e as empresas chinesas comecaram a investir
em eletricidade, construgado de infraestrutura de transporte (principalmente portos)
e, em menor medida, manufatura, setor financeiro e tecnologias da informacéo e
comunicacao. Por exemplo, o investimento da China nos setores de telecomunicacoes
e alta tecnologia aumentou nos Ultimos anos como reflexo da estratégia de expansao
digital do pais e do peso crescente de suas empresas digitais no mundo. Embora o
IED da China nesses setores na regiao ndo seja de grande magnitude, a presenca das
empresas tecnolégicas deste pais como fornecedoras aumentou na América Latina
e no Caribe por meio de contratos no setor da infraestrutura digital, em areas como
a tecnologia 5G e cabos submarinos, e também na criacao de cidades inteligentes.
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O processo de conversao da China numa poténcia mundial tem algumas
caracteristicas que o diferenciam do processo de outros paises lideres. Entre essas
caracteristicas, encontra-se a forte presenca de empresas estatais. Na América Latina
e no Caribe, 82% do valor total das fusdes e aquisicoes realizadas por empresas
chinesas entre 2005 e 2020 correspondeu a empresas estatais. Além do IED, outro
aspecto importante da internacionalizacao das empresas chinesas sao os contratos
de construcao ou projetos de infraestrutura. Os projetos de infraestrutura através de
modalidades de contratacdo foram utilizados particularmente no dambito da Iniciativa
do Cinturédo e Rota e constituem uma forma crescente de participagdo das empresas
e tecnologias chinesas na regido, que representou 77 bilhdes de ddlares entre 2005 e
2019. A fim de concretizar esses projetos, em muitos casos a China também proporciona
financiamento aos governos da regido. Assim, entre 2005 e 2020, a América Latina
e o Caribe receberam 99 empréstimos, no total de cerca de 137 bilhdes de ddlares.

O processo de crescimento dos investimentos da China na regido foi influenciado
pelas decisoes estratégicas de internacionalizacdo do pals. Assim, a mudanga ocorrida nos
Ultimos dez anos no padrao dos investimentos chineses na América Latina e no Caribe
nao corresponde ao processo de sofisticacdo tecnoldgica do pais nem a evolugédo de
suas empresas no mundo, ja que os investimentos chineses na regiao continuam
concentrados num pequeno numero de atividades, principalmente mineragao, energia
e infraestrutura de transporte.

O processo de recuperacao da pandemia de COVID-19 na América Latina e no Caribe
€ uma oportunidade de iniciar uma nova etapa nas relagoes econémicas com a China
e elaborar politicas que assegurem que os investimentos desse pais contribuam para
fortalecer as capacidades produtivas dos paises receptores, estabelecer vinculos com
fornecedores locais, gerar emprego e promover o desenvolvimento sustentavel. Além
disso, no ambito das relacdes entre a China e a América Latina e o Caribe, impoe-se a
necessidade de promover uma aproximacao baseada num maior nivel de cooperacao
regional, para que os paises da regiao possam ter mais margem de acao na hora de
definir suas politicas de investimento e comércio.

C. Estratégias de investimento na era digital

A revolugéao digital estd dando origem a uma nova era, caracterizada pela transformacéao
dos modelos de consumo, negdcio e producao, devido a adocao e integracdo combinada
de tecnologias digitais avancadas, redes moveis de quinta geracdo (5G), Internet das
coisas, computagao em nuvem, inteligéncia artificial, anélise de macrodados e robdtica,
entre outras. Atualmente, estamos transitando de uma sociedade hiperconectada para
um mundo digitalizado nas dimensbées econdmica e social, no qual as modalidades
organizacionais, produtivas e de governanca da economia tradicional convivem com
0s modelos de negdcio, produgdo e governanca que surgem do novo paradigma
tecnolégico e adotam suas inovacoes. Neste contexto, comega a consolidarse um
novo sistema digitalmente entrelagcado no qual se integram e interatuam modelos de
ambos os mundos, dando lugar a ecossistemas complexos que estado em processo
de transformacao organizacional, institucional e normativa.

Para interpretar e analisar o avancgo da transformacéao digital, a CEPAL propde um
modelo conceitual de trés dimensoes. A primeira é a economia conectada, caracterizada
pela instalacdo de infraestrutura de redes de banda larga e massificacdo do uso da
Internet. A segunda é a economia digital, entendida como aquela parte da producao
econdmica derivada principalmente de modelos de negdcio focados na oferta de
bens e servicos digitais, que se acelerou intensamente com a expansao do uso das
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plataformas digitais como modelos de negdcio. Por Ultimo, a economia digitalizada
refere-se a incorporacédo de tecnologias digitais (em particular, de solugdes de inteligéncia
artificial) nos modelos de producgéo, organizagao e consumo do conjunto da economia,
sobretudo nas industrias tradicionais. Estas dimensdes do desenvolvimento digital
estdo em permanente evolucao, num processo SiNérgico, em que 0S avangos numa
esfera impulsionam progressos na outra, e sistémico, pois transforma as atividades
no &mbito da sociedade, do aparelho produtivo e do Estado.

Este processo estd gerando mudancas estruturais na economia mundial. O forte
crescimento inicial dos setores associados a economia conectada se traduziu numa
revolucao das comunicacdes e na geracao de informacéo e conhecimento, o que propiciou
um desenvolvimento sem precedentes da economia digital. As inovacoes digitalmente
habilitadas foram mudando de maneira radical a proposta de valor da oferta de bens e
servicos em diversas industrias — o que comegou a ter efeitos disruptivos no conjunto da
economia — e acelerando a incorporacao de tecnologias digitais nas industrias tradicionais.
Na Ultima década, o ecossistema digital, entendido como a soma das dimensodes da
economia conectada e digital, experimentou um crescimento vertiginoso. Entre 2010 e
2021, a industria tecnolégica digital aumentou sua participagao no valor de mercado das
5.000 maiores empresas do mundo de 14% para 28%. No mesmo periodo, a participacdo
da economia digital aumentou de 3% para 15%, enquanto a economia conectada
experimentou um crescimento mais modesto, ao passar de 11% para 13%. Embora os
operadores de telecomunicacdes tenham perdido relevancia, continuam sendo essenciais
para a instalacao da infraestrutura digital, particularmente no caso das novas redes 5G.

A América Latina e o Caribe seguem a mesma tendéncia, embora com menor
dinamismo. Os operadores estao reformulando suas estratégias empresariais,
concentrando-se nas atividades em que apresentam mais vantagens € nos segmentos
comerciais de maior valor agregado, a fim de, entre outras coisas, aproveitar as
oportunidades que podem se abrir gracas aos futuros investimentos, particularmente no
ambito da tecnologia 5G. Entre 2019 e 2025, preveem-se investimentos de 99 bilhdes
de délares no desenvolvimento de infraestrutura de rede. Atualmente, mais de 50% das
conexdes totais da regido contam com tecnologia 4G, enquanto a cobertura das redes
5G poderia chegar a cerca de 10% em 2025. Neste contexto, a relevancia das empresas
digitais na regiao aumentou de maneira significativa. Um exemplo destacado desta
dindmica é o espetacular aumento do valor de mercado da empresa de origem argentina
dedicada ao comércio eletrénico Mercado Libre, que atualmente € a segunda empresa
com maior valor de mercado da regiao. Isto permitiu que o investimento nos setores
digitais —tanto da economia conectada como da economia digital— aumentasse sua
relevancia, particularmente no tocante a fusoes e aquisicdes. Contudo, um elemento
destacado e inovador da economia digital latino-americana é a importancia cada vez
maior do investimento de capital de risco. De fato, devido a menor maturidade relativa
do setor digital da regido, o investimento nas empresas da economia digital é feito
cada vez em maior medida mediante capital de risco. Por Ultimo, cabe mencionar que
a digitalizacao da economia avancou a um ritmo mais lento na regido. Embora exista
um elevado nivel de difusdo de tecnologias maduras, quando se trata de modalidades
mais complexas o panorama muda radicalmente e se evidenciam lacunas significativas,
especialmente nas areas rurais e nas empresas de menor tamanho.

Por outro lado, a digitalizacdo da economia obriga a realizar uma revisao dos marcos
regulatérios e institucionais existentes. Esta necessidade evidencia-se com o aumento
da influéncia das plataformas digitais € dos novos modelos de negdécio baseados no
manejo de grande quantidade de informagao e nos movimentos transfronteiricos de
dados. A progressiva datificacdo da economia, na qual as plataformas digitais ocupam
um lugar central, esta condicionando o comportamento da grande maioria das empresas.
Neste contexto, o impacto do modelo de plataforma é mais dificil de avaliar quando se
vé afetada de maneira direta a perspectiva tradicional das politicas de concorréncia.



O Investimento Estrangeiro Direto na Ameérica Latina e no Caribe

As grandes empresas tecnoldgicas podem exercer controle sobre as dindmicas de
mercado, especialmente através das fusdes e aquisicoes. Neste cenério, o valor dos
dados e as estratégias de precos nos mercados de dados supdem desafios importantes.
Uma parte integral do valor dos dados refere-se a sua protecéo e privacidade, elemento
gue pode se converter numa barreira de acesso significativa para as novas empresas
que entram no setor. Por ultimo, os modelos de negdcio presentes na economia digital
representam grandes desafios a politica tributéria dos paises. Isto obrigou a adaptar
as modalidades tributérias tradicionais, bem como a lancar iniciativas incipientes para
a criacao de modalidades ad hoc de impostos digitais, cuja presenca aumentou em
alguns paises da regiao.

Resumo executivo

11




www.cepal.org

Comissao Econdmica para a América Latina e o Caribe (CEPAL)
Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL)
LC/PUB.2021/9

www.cepal.org



	enviar 1: 
	fb 2: 
	Publicaciones 2: 
	Apps 2: 
	ECLAC: 


