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INVESTIMENTO ESTRANGEIRO DIRETO: EM ALTA NO
MUNDO, MAS EM QUEDA NO BRASIL

O relatério sobre investimentos mundiais de 2016 (World Investment
Report) da Conferéncia das Nagdes Unidas para o Comércio e
Desenvolvimento (UNCTAD) mostra uma retomada dos fluxos de
investimentos estrangeiros diretos (IED) em 2015, com crescimento de
38% em relagdo a 2014, alcangando assim a marca de US$ 1,76
trilhao.

Os paises desenvolvidos foram os principais responsdveis por essa
evolucdo, assumindo o papel tanto de origem como de destino do IED.
Os fluxos de entrada de IEDI nesses paises assinalaram alta de 75%,
passando de US$ 522 bilhdes em 2014 para US$ 962 bilhdes em 2015,
no que se destacaram as operacdes de fusdo e aquisicdo especialmente
entre esses mesmos paises. Com isso, voltaram a deter maior parcela
dos influxos globais (55%), posi¢cdo que ndo ocupavam desde 2012.
Tal expansiao se deu principalmente nos paises da América do Norte

(+160%), mas também compreendeu aqueles da Unido Europeia
(65%).

A expansdo da participacdo da América do Norte € explicada, a seu
turno, essencialmente pelos EUA, que ascendeu, em 2015, ao topo do
ranking de paises com maiores fluxos de entrada de IED,
ultrapassando Hong Kong e China (que caiu do 1° para 3° lugar).
Paises europeus desenvolvidos, em geral, ascenderam no ranking,
como Irlanda, Holanda, Suica, Franca, Alemanha, Bélgica e
Luxemburgo.

Em contrapartida, os paises em desenvolvimento assinalaram
crescimento mais modesto na entrada de fluxos de IED, apenas 9%
frente a 2014. E ademais, tal crescimento foi produto de evolugdes
muito distintas entre os paises. Os paises em desenvolvimento da Asia
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formaram o grupo de maior recep¢io de IED, notadamente aqueles do
Leste e do Sudeste Asiaticos. Os asidticos tiveram recorde de entrada
de investimentos em 2015, somando US$ 540 bilhdes, uma alta de
15% frente a 2014.

Em direcido oposta, houve queda dos fluxos de entrada nos paises da
América Latina (-2%) e na Africa (-7%). Em todos os casos, contudo,
viu-se uma reducdo da participacdo dos influxos de 2014 para 2015:
de 37% para 31% no caso da Asia em desenvolvimento, de 13% para
9% no caso da América Latina e Caribe e de 5% para 3% no caso da
Africa. As economias em transicdo também tiveram queda dos fluxos
de entrada de IED, da ordem de 40% em 2015 frente a 2014, com o
que sua participa¢do no influxo do IED global saiu de 4% para 2%
nesse periodo.

Se considerarmos os paises pertencentes ao BRICS, entre 2014 e 2015
os influxos de IED cresceram tanto na China (+5%, para US$ 135
bilhdées) como na India (+29%, para US$ 44 bilhdes), caindo nos
demais paises. A despeito do declinio de 12% da entrada de IED no
Brasil em 2015, quando atingiu o patamar de US$ 64 bilhdes, o pais
continua atrds apenas da China como receptor de investimentos. No
caso da Russia, a queda foi de 65%, para US$ 10 bilhdes em 2015,
enquanto no caso da Africa do Sul a entrada de US$ 1,7 bilhdo
representou declinio de 70% frente a 2014.

Com isso, o Brasil retrocedeu da 4* para 8% posi¢cdo no ranking dos
principais destinos de IED. O rebaixamento de posi¢cdo da Riussia foi
ainda maior, dado que em 2013 ocupava a 5* posicdo, caindo para a
16 em 2014 para finalmente sair do ranking dos 20 maiores
receptores em 2015. A India, por sua vez, manteve igual colocacdo
(10*) em 2014 e em 2015 e a China foi do 1° para o 3° lugar, a
despeito do aumento das entradas de investimento nesses paises.

Ja em relacdo aos fluxos de saida de IED, os EUA se mantiveram
como a principal origem, isto €, como o0s maiores investidores
mundiais. Em 2015 frente a 2014 houve aumento de cerca de 6% dos
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investimentos dos EUA no resto do mundo. Neste mesmo periodo, o
Japao subiu da 4® para 2° posicdo do ranking e a China manteve-se em
3° lugar.

Em termos setoriais, as operagdes internacionais de fusdo e aquisi¢ao
no setor manufatureiro bateram o recorde histérico em 2015 (US$ 388
bilhdes), impulsionadas pelos setores farmacéutico (US$ 61 bilhdes),
minerais ndo-metdlicos (US$ 26 bilhdes), méveis (US$ 21 bilhdes) e
quimicos e produtos quimicos (US$ 16 bilhdes). A composicdo
setorial varia, contudo, significativamente entre o0s paises
desenvolvidos e em desenvolvimento — além da grande diferenca em
termos de montante. No primeiro caso, foram concentradas em
produtos farmacéuticos, quimicos e produtos quimicos, minerais nao-
metdlicos e maquinas e equipamentos. No outro, em mdveis,
alimentos/ bebidas/ tabaco, produtos minerais nao metalicos.

Para 2016, o relatério prevé uma queda global de 15% nos
investimentos estrangeiros diretos, decorrente da maior fragilidade
econdmica e politica, da fraca recuperacdo da demanda agregada e de
medidas para evitar inversdes corporativas. Diante desse quadro mais
adverso, € muito provavel que o IED no Brasil volte a se retrair, ja que
o pais ndo foi capaz de aproveitar sequer um ano de resultados
positivos em termos internacionais.

Evolucgdo geral

O relatério sobre investimentos mundiais 2016 da Conferéncia das
Na¢odes Unidas para o Comércio e Desenvolvimento (UNCTAD) mostra
que em 2015 os fluxos internacionais de investimentos estrangeiros
diretos (IED) tiveram uma expressiva retomada, crescendo 38% em
relagdo a 2014, alcancando assim a marca de US$ 1,76 trilhdo. O nivel
de investimentos em 2015 foi o mais elevado desde a crise de 2008-
2009, mas ainda se encontra 10% abaixo do nivel de 2007, recorde da
série historica.
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Composigdo dos investimentos

Investimentos greenfield corresponderam a 44% do total destes fluxos de
IED em 2015. O principal fator para a expansdo foi a grande elevacao
dos investimentos em fusdo e aquisi¢do (F&A), que passaram de USS$
432 bilhoes em 2014 para US$ 721 bilhdes em 2015. Tal movimento diz
respeito essencialmente as reconfiguracdes das grandes empresas
multinacionais, notadamente, mudancas nas estruturas de propriedade,
incluindo inversdes corporativas. Descontadas essas movimentacdes, o
crescimento teria sido de 15%.

Quando se examina a composicdo das saidas de capital contrapondo
lucros reinvestidos aos investimentos aciondrios (equity outflows), nota-
se que em 2015 as empresas dos paises desenvolvidos reverteram a
tendéncia de aumentar progressivamente os lucros reinvestidos,
verificada de 2008 a 2014, quando respondiam a 65% do total. Em 20135,
equity outflows cresceram significativamente e passaram a equivaler a
maior parte (54%) dos fluxos de saida de IED dessas economias. Por sua
vez, nos paises em desenvolvimento, o comportamento foi diferente. Em
2013 e 2014, os fluxos de saida de IED desses paises tornaram-se
majoritariamente equity outflows, mas em 2015 os lucros reinvestidos
responderam pela maior parcela do total (49%).

No processo de alta de F&A foi importante a maior atuacdo das
empresas multinacionais europeias, gragas aos estimulos do Banco
Central Europeu. Alguns exemplos notdveis foram a aquisicdo da
Allergan (EUA) pela Actavis (Irlanda) por US$ 68 bilhoes, da Sigma
(EUA) pela MerckAG (Alemanha) por US$ 17 bilhdes, e dos negécios
de Oncologia da GlaxoSmithKline PLC (EUA) pela Novartis (Sui¢a) por
US$ 16 bilhdes. Como se vera adiante, os mega-acordos regionais
também facilitaram o crescimento das F&A em 2015.
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Composicéao das saidas de IED por tipo 2007-2015 (em %)
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Fonte: UNCTAD, Werld Investment Report, p. 7.

Paises em desenvolvimento e paises desenvolvidos

As economias desenvolvidas assinalaram o maior crescimento nos fluxos
de entrada de IED (75%), recebendo US$ 962 bilhdes em 2015, vis-a-vis
um patamar anterior de US$ 522 em 2014. Assim, voltaram a deter
maior parcela dos fluxos de entrada de IED globais (55%), posi¢do que
ndo ocupavam desde 2012. Tal expansdao se deu tanto nos paises da
Unido Europeia (+65%), quanto e principalmente, da América do Norte
(+160%). Nestas regides, se destacaram as elevagdes de investimento
para a Suica e para os EUA, respectivamente.

Em contrapartida, os paises em desenvolvimento assinalaram
crescimento mais modesto na entrada de fluxos de IED (+9%). A Asia
foi a maior regido receptora de IED dentre os paises em
desenvolvimento, notadamente o Leste e o Sudeste Asiaticos. Esses
paises tiveram recorde de entrada de investimentos em 2015, somando
US$ 541 bilhdes. Mesmo assim, sua participagcdo nos fluxos de entrada
de IED diminuiu. As parcelas da América Latina, da Africa e das
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economias em transicdo também cairam de 2014 para 2015, passando
respectivamente de 13% para 9%, 5% para 3%, e 4% para 2% do total de
entradas de IED. Nestas trés regides, porém, ndo sO as participagdes mas
também o montante dos fluxos de entrada de investimentos se reduziu
em relacio a 2014, sob a influéncia da queda dos precos das
commodities, que desincentivou o IED no setor primdrio € na industria
extrativa.

Fluxos e Participagtes no Total de IED Global, por Regites 2010-2015
(US$ bilhbes e %)

Fluxo global Entrada de IDE Saida de IDE
de IED 20102011 (2012 (2013 | 2014 | 2015 | 2010 [ 2011 [ 2012 | 2013 | 2014 | 2015
Mundo 1.3881.566(1.510(1.427|1.276(1.762| 1.391|1.557 (1.308 | 1.5310{1.318 [ 1.474
Economias

: 699| 817 787| 680| 522| 962 983(1.128| 917| 825 800|1.065
desenvolvidas

Unido Europeia 385| 425 446) 319 292 439 479| 4N 352 272 296| 487
America do Morte | 226 269 231| 238| 165 428 2312| 448| 374| 362| 3I7Z| 367

Economiasem | o0\ o709l gsg| 62| 698| 764| 358| 373| 357| 408| a4s| 377
desenvolvimento

Africa 43| 48| 55| 52| 58| 54| 8| 8| 42| 15| 18] 11
Fsia 112| 426| 400| 431| 467| 540| 201| 318| 302| 358| 397| 331
5;?;:2; Sudeste | 441 a09| 320| 350| 183| 447| 257| 278| 270| 312| 388| 202
~Sul asiatico 05| 44| 32| 35| 41| 50| 18| 12| 8] 2| 12| 7
Oeste asiatico 63| 52| 47| 45| 43| 42| 17| 20| 22| 44| 20| 31
Amenicalatinae | oo\ 4os| 490 478| 170\ 167| 57| 48| 41| 32| 31| 33
Caribe
Economias em 63| 79| 64| 24| ss| 34| s0| ss| 33| 78| 72| 3
transigao

Parcela no IDE mundial {%)
Mundo 100%][100%|100%]|100%] 100%] 100%]|100%|100% 100%]|100%] 100%]100%
Economias

: 50%| 52%| 52%|( 48%|) MM%| 55%| T1%| 72%| T0%| 63%| 61%| 72%
desenvolvidas

Unido Europeia 28%| 27%| 30%| 22%| 23%| 25% | 34%| 32%| 27%| 21%| 22%( 33%
America do Morte [ 16% ) 17%| 15%( 17%)| 13%| 24%| 22%| 29%| 29%| 28%| 28%| 25%
Economias em
desenvolvimento

45%( 43%| 44%| 46%|) 55%| 43%| 26%| 24%| 2T%| 31%| 34%| 26%

Africa I%| 3%| 4%| 4%]| 5%)| 3%| 1%| 0%| 1%| 1%| 1%| 1%
Fsia 30%| 27%| 27%| 30%| 37%| 31%| 21%| 20%| 23%| 27%)| 30%)| 22%
é:?;:;“”‘jesm oa9| 21%| 22%| 25%| 20%| 25%| 13%| 18%| 21%| 24| 28%| 20%
~Sul asiatico 2%| 3%| 2%| 2%]| 3%| 3%| 1%| 1%| 1%| 0%| 1%| 0%
_oeste asiatico 5%| 3%)| 3%| 3%| 23%| 2%| 1%| 2%| 2%| 3%| 2%| 2%

América Latina e
Caribe
Economias em
transigao

Fonte: UNCTAD, WIR2015, p.30.
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A fonte principal dos investimentos continuou sendo o0s paises
desenvolvidos, cujos fluxos de saida de IED aumentou 33% em relacdo a
2014, atingindo USS$ 1,1 trilhdo em 2015.A Unidao Europeia se tornou a
principal regido de origem (participacdo de 33% em 2015), posi¢do que
tinha perdido em 2012 por conta da crise.

Ranking por pais

O maior destaque do ranking de 2015 de fluxos de entrada de IED foi a
ascensao dos EUA a posicdo de lideranga, ultrapassando Hong Kong e
China, que caiu do 1° para 3° lugar. Paises desenvolvidos europeus em
geral ascenderam no ranking, como Irlanda, Holanda, Suica, Franca,
Alemanha, Bélgica e Luxemburgo. J4 os BRIC apontaram os seguintes
resultados: Brasil caiu da 4® para 8" posicdo; a Russia, que em 2013
estava na 5 posi¢do, caiu para a 16 em 2014 e saiu do ranking dos 20
maiores receptores em 2015 (entrada de IED desceu de US$ 29 bilhdes
para US$ 9,8); India manteve igual colocacdo em 2014 e 2015, 10°%
China foi para o terceiro lugar em 2015, tendo sido a lider em 2014.

Quanto as saidas de IED, os EUA se mantiveram como oS maiores
investidores mundiais, com aumento de 6% aproximadamente em 2015
relativamente a 2014. Japdo subiu da 4* para 2° posicdo e a China
manteve-se em 3° lugar. Os paises europeus sao a maioria dos demais
paises dentre os vinte maiores investidores mundiais, mas constam
alguns em desenvolvimento como Hong Kong, Singapura, Coreia,
Russia e Chile.
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Ranking dos paises

Entrada de IED, 2014 e 2015 (U$ bi)
Fonte: UNCTAD, WorldInvestment Report, p. 5.

(x) = 2014 ranking
1 EUA (3) Ww
2 Hong Kong, China (2) 75

3 China [1] Plgﬁ
4 Irlanda (11) l:u_“”
5 Holanda (8) H—n

6 Suica (38)

69

7 Singapura (5) |

8 Brasil (4) |

9 Canada (6) ™=
10 india (10) [

11 Franga (20) [«
12 Reino Unido (7) ™",

13 Alemanha (98) [
ey . 1 Economias desenvolvidas
14 Belgica (189) 1. BNE W W
30

15 México (13) 2
16 Luxemburgo (23) 12

22
17 Australia [9] l 40 Economias em desenvolvimento

20 e em transicdo
18 Italia (14) 2 moois 2014
20

19 Chile (17) A
20 Turquia (22)

|

12

Investimento estrangeiro direto: em alta no mundo, mas em queda no Brasil 8



1EDI

Ranking dos paises

Saida de IED, 2014 e 2015 (U$ bi)
Fonte: UNCTAD, Worldinvestment Report, p. 6.
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IED nos mega-grupos

A composi¢do do IED também pode ser interpretada a partir dos mega-
grupos de investimento e comércio, formalizados ou ndo. A maior parte
dos fluxos de IED foi realizada no ambito desses grupos, a saber, G20
(Grupo dos 20), TTIP (Parceria Transatlantica de Investimento e
Comércio), APEC (Cooperacdo Econdmica Asia-Pacifico), TTP
(Parceria Transpacifica), RCEP (Parceria Econdmica Regional, que
inclui a Associacdo das Nacgdes do Sudeste Asiatico — ASEAN — mais
seis paises) e os BRICS - sendo que o IED intra-grupo representa de
30% a 63% do total recebido em cada grupo.

Comparativamente a 2014, as entradas de fluxos de IED aumentaram
no G20 (que passaram a responder de 51% para 53% dos fluxos totais
de IED do mundo), de TTIP (de 31% para 46%), APEC (de 52% para
54%) e TPP (28% para 34%). De outro modo, houve reducao dos fluxos
no RCEP e nos BRICS (que perderam parcelas no IED mundial, de
27% para 19% e de 21% para 15%, respectivamente).

Em particular nos BRICS, a entrada de IED na India e na China
aumentou entre 2014 e 2015: de US$ 128 bilhdes para US$ 135 bilhdes
na China e de US$ 34 bilhdes para US$ 44 bilhdes na India. Porém, o
crescimento nio supriu a grande retracdo observada no Brasil, Russia e
Africa do Sul: de US$ 73 bilhdes para US$ 64 bilhdes no Brasil, de
US$ 29 bilhdes para US$ 10 bilhdes na Rissia e de US$ 5,7 bilhoes
para US$ 1,7 bilhdo na Africa do Sul. Dessa forma, em 2015 a China
passou a concentrar ainda mais o total investido no bloco, mais da
metade do total.

Investimento estrangeiro direto: em alta no mundo, mas em queda no Brasil 10



1EDI

Entrada de fluxos de IED nos mega-grupos, 2014 e 2015 (US$ bie %)

Entrada de Parcela no Entrada de Parcela no Estogue de
Mega-grupes fluxos de IED IED mundial fluxes de IED IED mundial entrada de IED
620 | 852 B1% K& &% 1433
e | KL % I 5% 1231
APEC | B B k= B, 12 798
™ | 353 . I 55 u om7
RCEP | 341 ™ [k 19% 1%
Brics | o i s 16% 2173
4 W 25

Fonte: UNCTAD, World Investment Report, p. B.

A andlise setorial e a posicao da industria em termos de estoque de
IED

O ano mais atualizado para informagdes setoriais de estoques de IED ¢é
o de 2014. Naquela data, do estoque global de entrada de IED de US$
26 trilhdes, os servigos respondiam por 64% do total, a industria de
transformagdo 27% e o setor primdrio 7%. Comparando-se a
composi¢cao setorial dos estoques de IED dos paises desenvolvidos com
a composicdo em paises em desenvolvimento, depara-se com
propor¢des bastante similares.

Entretanto, tomando-se as regides dos paises em desenvolvimento,
teve-se parcela mais resumida do setor primdrio na Asia (2%) em
beneficio dos servicos (70%). J4 na Africa a parcela do setor primario
foi de 28%, média bem superior ao do padrdo mundial. Na América
Latina e Caribe, por outro lado, a parcela da industria de transformacao
foi de 31%, acima do patamar médio global naquele ano.

No setor manufatureiro, em especial, em 2015 as vendas internacionais
de F&A bateram o recorde histérico (US$ 388 bilhdes), impulsionado
pelos setores farmacéutico (US$ 61 bilhdes), minerais ndo-metdlicos
(US$ 26 bilhdes), méveis (US$ 21 bilhdes) e quimicos e produtos
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quimicos (US$ 16 bilhdes). Neste caso, entretanto, a composicio
setorial varia significativamente entre os paises desenvolvidos e em
desenvolvimento — além da grande diferenca em termos de montante.
No primeiro caso, foram concentradas em produtos farmacéuticos,
quimicos e produtos quimicos, minerais ndo-metdlicos € maquinas e
equipamentos. No outro, em moéveis, alimentos/ bebidas/ tabaco e
produtos minerais ndo metélicos.

Estoques globais de entrada de |ED por
setor e por regidao, 2014 (em %)
Fonte: UNCTAD, WIR 2015, p. 13.
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Valor das vendas de Fusao e Aquisicao
na industria de transformacao,
2014 e 2015 (em US$ bilhoes)

Fonte: UNCTAD, WIR 2015, p. 14.
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