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Jorge Mario Martinez, e em Port of Spain, em particular Dillon Alleyne e Michael Hendrickson.

Agradecemos a contribuigdo das autoridades de governo e os executivos das empresas consultadas para a elaboragao do documento.

Em edicoes anteriores deste relatério, o ano que figurava no titulo correspondia aquele para o qual se apresentavam os dados. A
partir de agora, e para alinhar-se com os outros relatérios periédicos da CEPAL, o relatério levara no titulo o ano em que se publica. Isto
significa que ndo existe a edicdo 2014 desta publicagao.

As observagdes e sugestdes sobre o contelido deste documento podem ser dirigidas a Giovanni Stumpo (Giovanni.stumpo@cepal.
org) e Olaf de Groot (olaf.degroot@cepal.org).

Notas explicativas

Neste relatério sobre O Investimento Estrangeiro Direto na América Latina e no Caribe foram empregados os seguintes simbolos:

- Trés pontos (...) indicam que os dados faltam, ndo constam separadamente ou nao estdo disponiveis.

- O travessao (-) indica que a quantidade é nula ou desprezivel.

- Um espago em branco num quadro indica que o conceito nao € aplicavel ou nao é comparavel.

- O trago (-) colocado entre cifras que expressam anos (por exemplo, 1990-1998) indica que se trata de todo o periodo considerado, ambos os
anos inclusive.

- Abarra (/) colocada entre cifras que expressam anos (por exemplo, 2003/2005) indica que a informagdo corresponde a algum desses anos.

- A palavra “délares” se refere a délares dos Estados Unidos, salvo indicagdo em contrario.

- Ja que as vezes as cifras sao arredondadas, os dados parciais e as percentagens apresentadas nos quadros nem sempre somam o total correspondente.
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O investimento estrangeiro direto (IED) na América Latina e no Caribe caiu 16% em 2014, totalizando 158,803 bilhdes
de délares. Além disso, o IED da regiao no exterior diminuiu 12%. Ambas as tendéncias foram devidas a diminuigao
dos precos dos produtos bésicos e a desaceleragdo econdmica da regido. Contudo, o IED continua sendo fundamental
para os paises da regido, especialmente para as pequenas economias do Caribe.

A. O investimento estrangeiro direto
na América Latina e no Caribe

Os fluxos mundiais de IED decresceram 8% em 2014, com diferencas significativas entre os dirigidos as economias
em desenvolvimento e as economias desenvolvidas. Estes Gltimos diminuiram 14%, devido a uma queda de 54% do
IED na América do Norte causada principalmente por um tnico desinvestimento nos Estados Unidos. A Federagao
Russa enfrentou sangdes que se somaram a outros desafios econémicos, o que contribuiu para uma queda de 51% das
entradas recebidas pelas economias em transicdo em 2014, enquanto nas economias em desenvolvimento o IED
aumentou 5%. A diminuigao dos fluxos recebidos pela América Latina e Caribe (16%) e Africa 2%) foi compensada
por um aumento substancial do IED nos paises em desenvolvimento da Asia (15%).

Como proporgao do PIB, as entradas de IED na América Latina e no Caribe foram de 2,5%, cifra um pouco
inferior a média de longo prazo da regido, embora esta percentagem varie significativamente de um pais a outro.
Nas economias de menor tamanho, o IED costuma representar uma alta percentagem do PIB e nos paises do Caribe
chega habitualmente a 10% do produto. As economias de maior tamanho costumam registrar propor¢des muito
menores, por exemplo, 1,5% do PIB no Brasil' e 2,0% do PIB no México.

Grafico 1
América Latina e Caribe: investimento estrangeiro direto (IED) recebido, 1990-2014 @
(Em bilhées de ddlares correntes e percentagens do PIB)
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Fonte: Comissdo Econémica para a América Latina e o Caribe (CEPAL), com base em estimativas e cifras oficiais de 18 de maio de 2015.

@ As cifras ndo incluem os fluxos dirigidos aos principais centros financeiros do Caribe. Os dados de IED se referem as entradas de investimento estrangeiro direto,
menos os desinvestimentos (repatriacdo de capital) por parte dos investidores estrangeiros. Essas cifras diferem das incluidas nas edigbes de 2014 do Estudo
Econdmico da América Latina e Caribe e do Balango Preliminar das Economias da América Latina e Caribe, ja que estas publicagbes mostram o saldo liquido do
investimento estrangeiro, quer dizer, do investimento direto na economia correspondente menos o investimento dessa economia no exterior.

Entre as economias de maior tamanho, o México registrou a queda mais pronunciada do IED recebido, que diminuiu
49%, situando-se em 22,795 bilhdes de délares. Esta evolucao se deve a vérios fatores excepcionais, inclusive o fato
de que as cifras de IED de 2013 foram muito mais altas que o normal devido a aquisi¢ao da cervejaria Grupo Modelo
por uma empresa europeia a um preco de 13,249 bilhdes de délares. Também foi significativo o desinvestimento por

T O Banco Central do Brasil mudou recentemente sua metodologia de coleta de datos (veja o capitulo I). Nas estimativas incluidas neste
resumo utiliza-se a metodologia anterior, que permite realizar comparagdes com os anos anteriores.
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parte da AT&T dos EUA, que vendeu sua participagdo em América Mévil por 5,57 bilhdes de délares. O Brasil continua
sendo o maior receptor de IED da regido, embora suas entradas tenham diminuido 2%, atingindo 62,495 bilhdes
de délares. O Chile continua sendo o terceiro maior receptor de IED, com entradas de 22,002 bilhdes de délares,
um aumento de 14% com respeito a 2013. O IED recebido pela América Central decresceu 2%, enquanto o I[ED
no Caribe caiu 5%. Os principais aumentos da regido corresponderam a Barbados (5.119%), Paraguay (230%) e
Antigua e Barbuda (66%) e as redugdes mais significativas ocorreram no Suriname (97%), Republica Bolivariana da
Venezuela (88%) e Granada (74%).

A distribuicao setorial do IED em 2014 foi substancialmente diferente de anos anteriores. A cota dos recursos
naturais nas entradas do IED foi de apenas 17%, depois de ter permanecido em uma média de 24% entre 2009
e 2013. A percentagem recebida pelas manufaturas diminuiu 36%, com o que se fortaleceu a posicdo dominante
do setor dos servicos, que obteve 47% das entradas em 2014, um significativo aumento em comparagdo com 0s
38% correspondentes ao periodo compreendido entre 2009 e 2013. Em algumas economias, como as do Estado
Plurinacional da Bolivia, Colémbia e Equador, o setor dos recursos naturais continua recebendo uma grande parte do
IED, mas mesmo nestas a percentagem esta decrescendo. Este retrocesso se deve a queda dos pregos dos minerais,
que teve inicio em 2012, mas que até agora ndo havia afetado as entradas de IED. O preco do petréleo reduziu-se
pela metade nos dltimos meses de 2014, depois de ter permanecido estavel durante vérios anos.

Grafico 2
América Latina e Caribe (sub-regides e paises selecionados):
investimento estrangeiro direto (IED) recebido, 2013-2014
(Em bilhées de ddlares)
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Fonte: Comissao Econdémica para a América Latina e o Caribe (CEPAL), com base em estimativas e cifras oficiais de 18 de maio de 2015.

Ha certos indicios de que a intensidade tecnolégica do IED na regido estd aumentando. O IED em setores de
nivel tecnolégico médio-alto e alto concentra atualmente em torno de 60% do total das entradas, embora existam
grandes diferencas entre paises. O México recebe a percentagem mais alta desse IED, seguido pelo Brasil, devido
principalmente aos grandes investimentos no setor automotivo (tecnologia média-alta), que estdo tendo um efeito
transformador nessas economias.

Com respeito a origem dos fluxos, os Paises Baixos sdo na atualidade o principal ponto de partida dos investimentos na
América Latina, que representam 20% das entradas de IED atribuiveis a pafses concretos. Isto reflete o fato de que os Paises
Baixos sdo, com grande diferenca, o maior investidor no Brasil, ja que 0 29% do IED que o Brasil recebe tem sua origem
nesse pais europeu. Do IED recebido pela regiao em 2014, 17% provieram dos Estados Unidos. Seus investimentos formam
grande parte do IED total na América Central (33%), México (29%) e Coldmbia (14%). A cota da Espanha, terceiro maior
investidor na regido, quase quadruplicou, chegando a 10%. Sua presenca é especialmente significativa no México (18%),
Colbémbia (13%) e algumas economias centro-americanas. Duas grandes aquisi¢des realizadas por empresas espanholas
em 2014 refletem a recuperacio do IED espanhol depois de anos de debilidade. O IED oficial da Asia na regido, do qual
um sexto provém da China, € minimo. Em 2014, constituiu 6% do total das entradas.
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As safdas de IED diminuiram pelo segundo ano consecutivo, com uma redugao de 12%, situando-se em
29,162 bilhdes de délares em 2014. As mesmas causas que provocaram a queda geral das entradas de IED na regido
explicam a diminuicdo das saidas de IED, ja que a grande maioria das empresas translatinas investe na regiao. O
IED da Colémbia e México em outros paises decresceu significativamente em 2014, enquanto as saidas de IED
do Chile aumentaram. As saidas de IED do Brasil foram negativas durante quatro anos consecutivos, devido aos
grandes empréstimos entre companhias relacionadas que tentam eludir o alto custo do capital no pais. Apesar da
diminuicdo das saidas de IED do México, as empresas translatinas mexicanas continuam dominando a lista de
aquisi¢des transfronteiricas. Em 2014 o Peru se converteu no terceiro maior investidor no estrangeiro, com saidas
no total de 4,452 bilhdes de délares.

A proporcao dos lucros que as empresas transnacionais reinvestiram na mesma economia permaneceu mais ou
menos estdvel em 50%; o resto foi enviado aos paises de origem dos investimentos. A tendéncia a baixa da rentabilidade
média do IED observada desde 2008 continuou, de maneira que a taxa de rentabilidade foi de 5% em 2014. As rendas
do IED diminuiram 16%, totalizando 103,877 bilhdes de ddlares, ja que a desaceleragdo econdmica e a queda dos
precos dos produtos basicos para a exportagao reduziram os beneficios na maioria dos paises.

Apesar desta queda, em 2014 as rendas do [ED continuaram constituindo a principal rubrica negativa em
conta corrente para a maioria das economias da regido. Esta situagdo chegou a ser preocupante, porque ao longo
da década anterior a balanga comercial se deteriorou de maneira significativa, o que produziu crescentes déficits
em conta corrente, que alcangaram em 2013 e 2014 2,7% do PIB para a regido em seu conjunto. Este déficit
tem que ser financiado através de entradas de capital e os fluxos de IED tém sido tradicionalmente as entradas
mais estaveis e de maior quantia. De fato, o IED é atualmente o maior passivo externo da regido e, como tal,
continuara produzindo grandes fluxos de rendas do IED no futuro préximo. Em outras palavras, o IED nido é uma
fonte de capital gratuito e, portanto, os paises deveriam tentar dirigir estes fluxos a projetos com capacidade de
transformar sua estrutura de producgao.

Provavelmente, a queda do IED América Latina e no Caribe continuard em 2015. Estima-se que o crescimento
econdmico regional se situe em torno de 1%, o que continuard freando os investimentos para abastecer o mercado
interno. Isto afetara especialmente as entradas de IED no Brasil. E provével que o México receba mais investimentos
em 2015 devido ao grande nimero de projetos anunciados em manufaturas e mudancas regulatérias que facilitam
a participagdo de empresas estrangeiras em certos servigos. Por outro lado, espera-se que continue a queda dos
investimentos em mineracao, independentemente da tendéncia dos precos internacionais, enquanto os investimentos
em hidrocarbonetos diminuirao pela queda do preco do petréleo registrada nos Gltimos meses de 2014. Em
consequéncia, a CEPAL estima que os fluxos de entrada na regido cairdo até 10%.

B. O investimento estrangeiro direto no Caribe

O IED é fundamental para o Caribe, onde para numerosas economias supde uma percentagem muito maior do PIB
que na América Latina. Em 2014, as entradas de IED na sub-regido cairam 5% e se situaram em 6,027 bilhdes de
délares. A Republica Dominicana e Trinidad e Tobago sdo os maiores receptores de IED do Caribe, absorvendo 37%
e 23% das entradas totais, respectivamente. No outro extremo encontram-se Cuba e Haiti, que mal recebem IED
apesar de suas grandes populagoes.

Dentre as economias do Caribe, as entradas de IED recebidas pela Repulblica Dominicana sao as mais equilibradas
quanto a sua distribuicdo entre recursos naturais, manufaturas, turismo e outros servicos. Em muitas das outras
economias o IED concentra-se mais claramente em um setor particular. A maior parte do IED nas Bahamas e nos
paises-membros da Organizacdo de Estados do Caribe Oriental (OECO), por exemplo, dirige-se ao setor turistico,
enquanto na Guiana, Suriname e Trinidad e Tobago se destina principalmente aos recursos naturais. Em 2014, a
maioria do IED recebido pelo Haiti e Jamaica correspondeu ao transporte e telecomunicag¢des, como consequéncia
de significativos investimentos na ampliacdo dos servigos de telecomunicagdes.
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Grafico 3
Caribe (economias selecionadas): entradas de investimento estrangeiro direto, 2014
(Em percentagens do PIB)
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Fonte: Comisséo Econémica para a América Latina e o Caribe (CEPAL), com base em estimativas e cifras oficiais em 18 de maio de 2015.

O setor turistico é essencial e atrai a maior parte do investimento em muitos paises do Caribe. O impacto
transformador desta industria é restringido pela limitada capacidade de muitas economias de proporcionar os
insumos que a cadeia de valor do turismo requer. Para enfrentar esta limitacdo, os governos deveriam fomentar os
investimentos internos nos servigos secunddrios, bem como na agricultura e nas manufaturas de pequena escala,
com o fim de aumentar o efeito de difusdo do setor turistico. Os paises do Caribe também deveriam permanecer
vigilantes com respeito ao rapido crescimento das cifras de turistas que viajam a outras regides, ja que poderia fazer
com que alguns ambiciosos planos de expansao carecessem do mercado necessdrio para ser vidveis.

Um montante significativo do IED destina-se ao setor dos hidrocarbonetos de Trinidad e Tobago e Suriname, paises
em que o petréleo é um produto de exportagdo importante. O mineral que atrai a maior parte do IED no setor mineral
da regido é o ouro. Guiana e Suriname tém setores substanciais de mineragao de ouro, mas o maior investimento
em mineragao do Caribe corresponde a mina de ouro Pueblo Viejo, na Repulblica Dominicana. A constru¢ao da
mina terminou, de modo que atualmente ndo recebe entradas significativas de IED, mas teve um impacto positivo
na conta corrente do pais e poderia abrir a porta a novos investimentos no futuro.

A Republica Dominicana, ao ser a maior economia da regido, também atrai investimentos substanciais no setor
das manufaturas orientadas a exportagdo. Em sua maior parte, esses fluxos procedem dos Estados Unidos. O Haiti
estd entrando lentamente neste mercado, mas parte de niveis muito baixos. Os servigos orientados a exportagdo
desempenham um papel muito mais importante no resto do Caribe. Dentro desse grupo, os servicos empresariais a
distincia sdo essenciais para vdrias economias, enquanto outras se concentram em servigos financeiros com maior
valor agregado. Um servigo orientado a exportagao caracteristico do Caribe é a educagao internacional. Atualmente,
ha 40 instituigdes educacionais orientadas ao mercado norte-americano, com um significativo efeito de difusao para
as economias nacionais.

Uma grande limitagdo para o IED destinado a busca de mercados é seu pequeno tamanho na sub-regido. Contudo,
algumas empresas conseguem obter beneficios tratando o Caribe como um mercado Gnico, em vez de como um
conjunto de pequenos mercados. Esta estratégia é evidente nos setores de telecomunicagdes e servigos financeiros.
Em outros, grande parte do IED destinado a busca de mercados provém de pequenas empresas que desejam encontrar
nichos nas diversas economias. Varios grandes conglomerados transcaribenhos também estao tentando ativamente
obter uma cota dos mercados. Esses grupos utilizam sua estrutura para reduzir os riscos, ao diversificar os produtos e
os destinos geograficos. Embora esses conglomerados transcaribenhos normalmente se concentrem no Caribe, o lento
crescimento econémico da sub-regido estd fazendo com que muitos busquem outras oportunidades de investimento
na América do Sul, América Central e América do Norte.

A capacidade da sub-regido de atrair montantes significativos de investimento estrangeiro direto pode ser
atribuida em parte a uma série de generosas politicas de promogao do IED. Na atualidade, essas politicas sdo de
quatro tipos: promogao ativa por parte de um organismo de fomento dos investimentos; melhora do ambiente de
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negécios; reducdo dos obstaculos especificos para os investidores estrangeiros; e estabelecimento de incentivos
financeiros, como moratdrias fiscais. A maioria dos governos se concentra em proporcionar esse tipo de estimulos,
ja que é muito facil concedé-los, enquanto introduzir melhoras estruturais no ambiente de negécios é mais dificil.
Nao obstante, a complicada situagao fiscal de muitos paises do Caribe deveria induzir os governos a reconsiderar
o uso predominante dos incentivos. Esta mudanga constituiria um desafio, porém, ja que a concorréncia entre os
diversos regimes tributdrios é utilizada para atrair os maiores investimentos e, portanto, os governos do Caribe teriam
que trabalhar juntos para coordenar este tipo de mudanga de politicas na sub-regido.

Nao estd claro se as politicas de promogdo do IED existentes tém um impacto positivo ou negativo no
desenvolvimento econdmico. Certamente, o investimento estrangeiro direto pode ter um efeito transformador na
situacdo econdmica de um pais, mas somente se as condi¢des forem adequadas para fomentar um efeito de difusdo
mediante a integragdo do IED nas cadeias nacionais de valor. Atualmente, as condigdes no Caribe ndo sdo propicias
para essa integracao. Ademais, o IED poderia promover o crescimento do acervo de capital de um pais ou ajudar
a compensar déficits tempordrios em conta corrente; porém, se levarmos em conta a debilidade da relagdo entre o
IED e o crescimento do acervo de capital e o fato de que as saidas de rendas do IED aumentaram, ndo parece que
esses possiveis efeitos sejam benéficos para a sub-regido.

Embora o Caribe tenha atraido um volume significativo de IED ao longo dos anos, ndo esta claro que a sub-regido
tenha aproveitado plenamente esses investimentos. A maioria dos governos poderia fazer mais para que o [ED existente
promova o crescimento econdmico, enquanto algumas economias, especialmente Cuba e Haiti, que até o momento
mal receberam IED, primeiro teriam que atrair fluxos de IED para poder perceber um impacto positivo consideravel.

C. Empresas transnacionais e meio ambiente

Apesar do recente enfraquecimento das entradas de IED, as empresas transnacionais tém uma presenca muito
significativa —e mesmo crescente— nas economias da América Latina e do Caribe e, portanto sua pegada ambiental
também é de grande tamanho. As empresas transnacionais desempenharam um papel fundamental no estabelecimento
de certos padrdes de consumo e produgdo (inclusive o aumento do ndimero de automéveis), com consequéncias de
longo prazo para a sustentabilidade ambiental da regido. Em consequéncia, suas estratégias de investimento podem
influir de forma substancial no impacto ambiental da atividade econémica.

Nao € possivel medir de forma exata o impacto ambiental do IED; porém, levando em conta que os diversos
setores afetam o meio ambiente de maneiras muito diferentes, pode-se concluir que o impacto ecolégico do IED
depende em grande medida de sua distribuicao setorial. A mineragao, por exemplo, € um dos setores que atraem mais
IED na América Latina e no Caribe, mas também tem uma grande incidéncia ambiental, ja que emite cinco vezes
mais gases de efeito estufa por délar de produgao que a média de todos os setores da economia, gerando passivos
ambientais significativos, que desencadearam conflitos com comunidades locais em diversos lugares da regido. As
atividades de mineracao na América Latina também se tornaram mais intensivas em energia durante os Gltimos anos,
devido a queda da qualidade dos minerais em depésitos explorados ha muito tempo. Certos tipos de indstria pesada
também tém uma grande pegada ambiental, seja considerando suas emissdes de gases de efeito estufa ou a média
dos custos de redugdo da contaminagdo em que incorrem. Segundo este Gltimo critério, os setores do ago, papel e
polpa e os produtos quimicos sao os que produzem maior poluicao. Finalmente, a agricultura é outro setor com um
grande impacto ambiental (de fato, é o maior produtor de emissdes de gases de efeito estufa da regido), mas ndo se
trata de um setor que recebe muito IED.

Assim, pode-se esperar que o investimento estrangeiro direto tenha um impacto ambiental mais grave nos paises
em que se concentra na mineragdo e industria pesada, embora o efeito concreto de cada investimento dependa das
normas governamentais (e de seu cumprimento), bem como das medidas adotadas por cada empresa.

As grandes companhias internacionais prestam cada vez maior atencao a sua pegada ambiental e tém tomado
medidas para mitiga-la, além dos requisitos das normas nacionais. Em média, empreendem mais iniciativas deste
tipo que as empresas latino-americanas e poderiam dar o exemplo. Contudo, € dificil avaliar o impacto destas agdes
voluntdrias, j& que muitas delas ndo passam de estratégias publicitdrias. Frequentemente, as medidas que tém um
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impacto real sobre o meio ambiente sdo aquelas que também produzem beneficios econdmicos para as empresas,
como as orientadas a melhorar a eficiéncia energética. De qualquer maneira, as agdes voluntarias ndo podem tomar
o lugar das normas governamentais.

No futuro, serdo necessarios investimentos substanciais para fazer com que as economias da América Latina e do
Caribe sejam mais sustentdveis do ponto de vista ambiental. Segundo as estimativas, em todo o mundo seria necessario
até um trilhdo de délares a mais de investimento para cumprir os objetivos de desenvolvimento sustentavel relativos a
mudanga climdtica e aos servigos de dgua e saneamento. Para cobrir esta brecha, o setor privado devera contribuir mais
nos paises em desenvolvimento e as empresas transnacionais terdo um papel importante neste processo, ja que dispdem
de ativos considerdveis na América Latina e no Caribe e contam com os meios tecnoldgicos e institucionais necessdrios
para melhorar a sustentabilidade.

O IED tem um grande potencial para complementar os investimentos nacionais, mas as oportunidades que surgirem
terdo que refletir-se em modelos de negécio viaveis. Os investimentos em infraestrutura sdo cruciais para aumentar a
sustentabilidade ambiental da regido, mas as experiéncias até agora nem sempre foram positivas. Por exemplo, muitos
investimentos estrangeiros em servicos de dgua e saneamento tiveram resultados negativos; por outro lado, os governos
da regido conseguiram atrair grandes investimentos no setor das energias renovaveis.

O IED também é um dos mecanismos importantes para transferir tecnologias ecoldgicas para a América Latina e o
Caribe e a outras regides em desenvolvimento. A pesquisa e o desenvolvimento que permitem criar essas tecnologias
sdo obra em sua maior parte de empresas transnacionais com sede em paises desenvolvidos, embora na regido também
se realizem algumas atividades de inovagdo. O desenvolvimento do etanol de segunda geracdo (por parte de empresas
nacionais e estrangeiras no Brasil, com apoio do governo) é um exemplo de tecnologia criada internamente, com potencial
para reduzir o impacto ambiental do transporte.

Todos os paises da regido tém politicas ambientais, mas ndo costumam ser coordenadas com as medidas de promogao
do investimento. Mesmo assim, quase dois tercos dos organismos de promogao do investimento afirmam que levam em
conta o impacto ambiental do IED e, apesar de sua limitada margem de manobra, muitos contam com programas para atrair
investimento estrangeiro direto segundo critérios ecolégicos, com forte énfase nas energias renovaveis (veja o grafico 4).
Os governos deveriam tentar garantir a coeréncia entre as politicas de promogdo do IED e outras politicas com efeitos
sobre 0 meio ambiente, como as de energia, transporte, inddstria e desenvolvimento urbano.

Grafico 4
América Latina e Caribe 2: setores para os quais os paises buscam atrair investimentos,
por seu impacto ambiental positivo
(Em percentagens do total de respostas)
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Fonte: Comissdo Econémica para a América Latina e o Caribe (CEPAL), com base em informagé&o proporcionada pelos paises.

a Inclui as respostas fornecidas por organismos de promogao de investimentos de 19 paises da regido, de um total de 31 consultados através de um questionario,
entre outubro e dezembro de 2014.
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