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1. Introducao

A larga distancia que separa a Africa da América do Sul
talvez explique por que Brasil e Africa do Sul sao dois paises a
respeito dos quais raramente se pensa em conjunto. Mesmo
dentro de cada um deles, a atencao normalmente se volta muito
mais para seus problemas internos e as possibilidades de parceria
com os paises do Norte do que para o estreitamento das relagcoes
entre si.! Nao obstante, apesar das milhares de milhas que os
separam, ha um enorme conjunto de semelhancas entre ambos.

Como se vé na Tabela 1, Brasil e Africa do Sul tém
praticamente a mesma renda per capita, seja ela medida pelos
meétodos tradicionais ou levando em conta a paridade do poder
de compra. Além disso, e ainda que o Brasil tenha sete vezes a
area e quatro vezes a populagao da Africa do Sul, ambos s&o ricos
em recursos naturais, sao poténcias regionais, liderando os blo-
cos de comércio de que participam - respectivamente, o Mercado
Comum do Sul (Mercosul) e a Southern Africa Customs Union
(Sacu) — e apresentam um razoavel nivel de indus‘r.rializac;;éto.2 Os
dois também compartilham caracteristicas pouco desejaveis,
apresentando as piores distribuicoes de renda no universo de
paises analisado pelo Banco Mundial (1996), altas taxas de
analfabetismo e indices de mortalidade infantil superiores aos de
paises de renda mais baixa. Nao menos importante, tanto Brasil
como Africa do Sul apresentaram desde 1980 um desempenho
mediocre em termos de crescimento do PIB.

Ha também duas diferencas evidenciadas pelos indica-
dores da Tabela 1 que cabe registrar. Primeiro, a Africa do Sul é
ainda um pais bem mais rural que o Brasil, com metade de sua
populacao vivendo no campo, em contraste com uma parcela de
23% da populacao brasileira que permanece fora dos centros
urbanos. Talvez por isso, a taxa de crescimento demografico seja
maior naquele do que neste pais. Outra diferenca importante é
que a Africa do Sul foi historicamente mais bem-sucedida em
manter o equilibrio macroeconémico doméstico, como refletido
nas taxas de inflacdo significativamente mais baixas que as
brasileiras. Contudo, com o Plano Real e a queda da inflagao no
Brasil, os dois paises ficaram mais proximos também nesse
aspecto.

Brasil e Africa do Sul vém passando por profundas trans-
formagdes, com a adocao de regimes politicos democraticos, a
priorizacao da estabilidade macroecondémica como base para o
desenvolvimento sustentado, o abandono da estratégia de indus-

1 Uma notavel excecao € Fig (1992).

2 Como colocado por McGowan (1993. p. 36-37): “As a semi-peripheral member of the world system
and a regional superpower, South Africa has played a role in the international political economy
similar to the roles played by Mexico and Brazil in Central and South America,...”
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Tabela 1

Brasil-Africa do Sul: Indicadores Bésicos

Brasil Africa do Sul

Area (km?) 8.512 1.221
Populacao (1994, milhdes de habitantes) 159,1 40,5
Taxa de Crescimento Demografico (%) — 1980/90 2,0 2.4
-1990/94 1,7 22
Proporcéo de Populagao Urbana (%) - 1980 66 48
-1994 77 50

PIB per capita em Doélares (1994)
Délar Norte-Americano (USS) 2.970 3.040
Délar Internacional (PPP §)2 5.400 5.130
PIB per capita em Poder de Compra (Estados Unidos = 100) - 1987 242 23,9
- 1994 20.9 19.8
Taxa de Crescimento do PIB per capita (%) - 1980/93 0.3 -0,2
- 1985/94 -0.4 -1.3
Participacdo da Industria de Transformagao no PIB (%) — 1980 33.0 23,0
- 1994 25,0 23.0
Taxa Média Anual de Inflagao (deflator do PIB, %) — 1970/80 38,6 13,0
-1980/93 423.,4 14,7
- 1995 67.3 8,7
Indicador de Competitividade {rank entre 48 paises, 1995) 37 42
Esperanca de Vida ao Nascer (1994, anos) 67 64
Taxa de Analfabetismo (1995, %) 17 18
Indice de Desenvolvimento Humano (1993) - Valor 0,796 0.649
- Posigdo no Ranking 58 100
Mortalidade Infantil (por mil nascimentos vivos) - 1980 74 67
- 1994 56 50
indice de Gini 63,4 58.4

Fontes: Banco Mundial (1995 e 1996), IMD (1995) e Pnud.

2 Valores calculados com base na paridade do poder de compra, de forma a igualar o nivel de precos entre todos os

paises considerados na amostra do Banco Mundial.

trializacao por substitui¢ao de importacées (SI) e a busca de uma
melhor distribuicdo de renda. Para que essas transformacdes
sejam bem-sucedidas, € necessario que ambos se integrem efi-
cientemente nos fluxos internacionais de comércio e investi-
mento.

O objetivo deste trabalho € avaliar o estado dessa integra-
¢ao e as perspectivas dos dois paises no que tange a sua insercao
nos fluxos de comércio e investimento. Em particular, procura-se
responder a duas questdes. Primeiro, como tém evoluido nos
altimos anos o comércio exterior e o investimento estrangeiro no
Brasil e na Africa do Sul em geral e entre si em particular?
Segundo, quais as tendéncias nessas areas nos dois paises e em
que medida aumentos nos fluxos de comércio e investimentos
podem contribuir para a superacao das dificuldades que eles
enfrentam?
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A proxima se¢ao apresenta, resumidamente, os grandes
numeros e discute a evolugao recente das economias sul-africana
e brasileira. A terceira se¢do examina os fluxos de investimentos
diretos para e a partir dos dois paises. As relagées comerciais de
Brasil e Africa do Sul com o resto do mundo sao discutidas na
Secao 4. A ultima sec¢ao conclui o trabalho, discutindo os desafios
que se colocam para os dois paises e avaliando o papel do
comeércio exterior e dos investimentos estrangeiros na sua supe-
ragao.

2. Grandes Nameros e Background Macroeconémico

2.1. Brasil

Como ilustrado na Tabela 2, o Brasil apresentou ao longo
do século XX um desempenho econdémico bastante favoravel.
Assim, até a década de 70 o PIB cresceu a taxas elevadas, com
significativa expansao da industria de transformacao. A taxa de
investimento também aumentou até meados dessa década, tendo
a inflacao se mantido em niveis que, frente a experiéncia do
periodo 1979/93, poderiam ser considerados moderados.

Em 1981/92, contudo, a economia brasileira ficou es-
tagnada, com a inflacdo acelerando-se e o PIB crescendo em
média 1,3% a.a., abaixo da taxa de crescimento demografico, que
se situou em 1,9% a.a. O setor industrial foi especialmente
afetado, com uma producao em 1992 inferior ao nivel atingido em

Tabela 2
Brasil: Indicadores Macroeconémicos - 1908/95
(Em %)
Periodo Crescimento do PIB? Crescimento da Taxa de Investimento  Deflator Implicito do
Industria de (% do PIB)° PIB®

Transformacéao®
1908/47 4.4 5.9 n.d. n.d.
1948/55 6.4 8.4 14,2 14,0
1956/64 7.5 9.2 13.6 40.2
1965/73 9.7 11.4 16.1 28,3
1974/79 6.4 6,2 24,2 41.3
1980/92 1,9 -0.5 21,9 554.3
1993 4.2 8.1 20.0 2.072,0
1994 5.8 7.7 20,8 2.295.0
19954 4.1 1.6 19,7 67.3

Fontes: Moreira (1995a) e IBGE (1994 e 1995).
20btido por minimos quadrados.
YEm valores correntes. médias aritméticas.

CMeédias aritméticas.
dpreliminar.
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1980. A industria de transformacao, em particular, apresentou
um declinio médio anual de 0,5% a.a., contrastando fortemente
com o crescimento médio anual de 8,7% experimentado nos anos
70. Como resultado, sua participacao no PIB declinou de 34% em
1980 para 25% em 1992.

A inflacdo, que se acelerara na década de 70, praticamente
ficou fora de controle em 1981/92. No inicio desse periodo, o
elevado déficit publico e o esforco para obter uma desvalorizagao
real do cambio, em uma econormnia que ha anos vinha sofisticando
seus mecanismos de indexagao, provocaram elevacoes discretas
nas taxas de inflacao. Em 1986 foi lan¢ado o Plano Cruzado, que
através de um congelamento de precos tentou lidar com a inércia
inflacionaria. Como pouco foi feito para eliminar o déficit publico
ou gerir a demanda agregada de forma mais austera, a inflagao
logo retornaria com folego redobrado. Quatro outros planos hete-
rodoxos de estabilizacdo seriam subseqiientemente adotados,
dois ainda durante a administraciao Sarney, em 1987 (Plano
Bresser) e 1989 (Plano Verao), e outros dois durante o governo
Collor, em 1990 e 1991. Todos tiveram curta sobrevida.

Essa mistura de crescimento baixo e irregular, inflacao
alta e em aceleracdo, congelamentos de pregco € quebras de
contrato, elevados déficits publicos, endividamento crescente do
Estado e elevadas taxas de juro levou a uma significativa contra-
cao da formacao bruta de capital fixo. Assim, a taxa de inves-
timento, medida a precos constantes de 1980, caiu de uma meédia
de 23,3% do PIB nos anos 70 para 18,2% nos anos 80 e apenas
14,6% no inicio dos anos 90 (1990/92). A qualidade do inves-
timento também se deteriorou, com menor proporcao do gasto de
capital sendo aplicada em maquinas e equipamentos, particular-
mente bens de capital importados.

A saida para esse ambiente econémico conturbado come-
cou a ganhar corpo em 1990, quando o pais iniciou um amplo
conjunto de reformas estruturais orientadas para reduzir a inter-
vencao estatal na economia e liberalizar os mercados. Dentre
estas politicas, destacam-se a abertura comercial, a desregula-
mentacao e a privatizacao, que formaram a base sobre a qual se
lancou um programa de estabilizacao bem-sucedido em julho de
1994 (comentado a seguir). Seu papel mais importante, porém,
tem sido o de expandir a oferta doméstica, processo que teve inicio
com o significativo aumento de produtividade alcancado desde
1990. A estes, contudo, é necessario ainda adicionar uma recu-
peracao mais significativa do investimento, de forma que se possa
conciliar aumento do produto com geracao de empregos.>

A Subsecao 4.1 discute o processo de liberalizagao das importagoes no Brasil, enquanto na Subsecao
3.1 apresentam-se algumas medidas de desregulamentacéo e privatizacdo mais diretamente rela-
cionadas com a atragdo de investimentos externos. Uma descri¢io mais detalhada desses processos
pode ser obtida em Moreira e Correa (1996) e Pinheiro (1996).

Ensaios BNDES n® 1



Com o processo de reformas estruturais ja em andamento,
0 quadro de deterioragdao econdmica comecou a dar sinais de
reversao em 1993. Em 1993/95, o PIB cresceu 15%, ou 10,2%
em termos per capita, com a industria de transformacao
experimentando uma expansao de 19,1%. A taxa de investimento
também subiu, alcan¢ando 15,8% do PIB em 1995. A produtivi-
dade da mao-de-obra, que havia praticamente estagnado nos
anos 80, cresceu significativamente nesse periodo (31,2%). Desde
o lancamento do Plano Real, em julho de 1994, a melhora no lado
real da economia foi complementada pela reducao da inflacao e
o estabelecimento de um ambiente macroeconoémico de menor
incerteza, com o sistema de pregos recuperando suas fung¢des na
alocacao de recursos, em grande medida perdidas na fase de
altissima inflacido. Em 1995, o Indice Geral de Precos-Dis-
ponibilidade Interna (IGP-DI) calculado pela Fundacgao Getulio
Vargas subiu apenas 14,8%, a mais baixa taxa desde 1957.

Esse esforco bem-sucedido de estabilizacio enfrentou uma
série de percal¢os advindos da combinacgao explosiva — nos pri-
meiros momentos de implementacao do Plano - de um ganho
significativo de salario real, derivado da queda abrupta da infla-
¢ao, associado a volta do crédito ao consumidor e a apreciacao
da taxa de cambio. A valorizacao do real foi decisiva para manter
a estabilidade dos precos dos bens comercializaveis. Levando-se
em consideracao a cesta de moedas dos mais importantes parcei-
ros comerciais do Brasil, o real valorizou-se 28,9% em termos
reais de 1992 a 1995. Esses fatores deram novo impulso a
recuperacao iniciada em 1993. Em 1994, o crescimento anual do
PIB acelerou-se, passando de 4,1% no primeiro semestre para
5,7% no segundo. No primeiro trimestre de 1995 a economia
estava claramente superaquecida, com o PIB aumentando 10,1%
com relacao ao primeiro trimestre de 1994, taxas cuja magnitude
nao era compativel com o esforco de estabilizacao. Além disso, o
aumento substancial da producao, amplamente derivado da di-
minui¢cdo da capacidade ociosa, ndo conseguiu acompanhar o
crescimento da absorc¢ao. Como reflexo do crescimento acelerado,
da apreciacao da taxa de cambio e da consolidacao dos canais de
distribui¢do, que seguiu com atraso a liberalizacao das importa-
¢oes iniciada no final dos anos 80, as importacdes brasileiras
deram um salto em 1993/95, alcancando um total de USS 33,1
bilhdes em 1994 e chegando a USS 49,6 em 1995 (60,7% e 140,8%
acima do nivel atingido em 1992).

Com isso, os elevados excedentes comerciais que o Brasil
costumava apresentar desde o inicio da década de 80 transfor-
maram-se, no final de 1994, em déficits igualmente elevados (ver
Grafico 1). Desta forma, ao final de 1994 e inicio de 1995, o pais
foi capaz de impedir o aparecimento das taxas de inflacao as
custas de uma brutal deterioracao da balanc¢a comercial. O inicio
da crise no México tornou claro que nao ia ser facil para o Brasil
financiar um grande déficit das suas contas. Em marco de 1995,
0 governo reagiu, restringindo a demanda agregada com o aumen-
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Grafico 1
Brasil: Balanca Comercial e Conta Corrente - 1964/95
(Em USS Milhoes)
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to dos juros, a contragdo do crédito interno e a desvalorizagao do
cambio (cerca de 8%). Resultados nao tardaram a aparecer. O PIB
caiu, respectivamente, 2,7% e 1,2% no segundo e terceiro trimes-
tres de 1995 (taxas de crescimento corrigidas para efeitos de
sazonalidade) e o indice de desemprego subiu de 4% para 5% (taxa
dessazonalizada) neste periodo. Os impactos sobre a balanca
comercial demoraram mais um pouco para aparecer, mas a partir
de setembro os déficits mensais entraram numa trajetoria caden-
te, saindo de um patamar de USS 1 bilhdo em setembro para um
superavit de USS 365 milhdes em maio de 1996. Frente a estes
resultados, o governo comecou a afrouxar gradualmente, ja no
segundo semestre 1995, a politica monetaria, de forma a evitar
um overshooting em termos de queda no nivel de atividade.* A
previsao para 1996 € de crescimento moderado, em torno de 2,8%
(Boletim Ipeq), abaixo dos 4,2% de 1995, mas uma taxa que tende
a consolidar o esforco de estabilizacdo, particularmente do ponto
de vista do equilibrio externo.

2.2. Africa do Sul

Como se vé na Tabela 3, o desempenho da economia
sul-africana desde 1919 também foi excepcional: de 1919 a 1970,
a taxa média anual de crescimento se situou em 5,3%. Porém, a
partir da primeira metade da década de 70 o crescimento do PIB
comeca a se desacelerar, processo que se acentua na segunda
metade da década, resultado que alguns autores atribuem a
deterioracao das condigdes politicas e ao inicio de sangdes inter-
nacionais a partir dos conflitos em Soweto, em 1976. A despeito
dos bons resultados em 1980/81, quando o PIB cresceu, em

4 A taxa de juros do Over/Selic, ditada pelo Banco Central, caiu, em 1995, de 4,26% em abril para
2,77% em dezembro, chegando a 1,92% em julho de 1996 (taxas em termos nominais).

10 Ensaios BNDES n? 1



Tabela 3
Africa do Sul: Crescimento do PIB - 1919/95

(Em %)
Periodo Taxa de Crescimento Taxa de Crescimento Taxa de Investimento Deflator do PIB

do PIB da Industria de (% do PIB)

Transformacao

1919/29 5,0
1929/39 5.8
1939/49 5.8
1950/60 4,4
1960/65 6,0
1965/70 5.4 7.4 26,0 45
1970/75 4,0 5,9 28,6 11,0
1975/80 2,8 5,6 28,4 13,7
1980/85 1,1 1.3 26,6 154
1985/90 1.4 1.2 19,6 15,7
1990 -0,3 -2.3 17,6 15.1
1991 -1,0 -4,5 16,9 13,5
1992 -2,2 -3.2 15,9 124
1993 1,1 -0.1 16,0 11,1
1994 2.3 2,6 18.1 10,4
1995 3.3 8,7 19.3 8.7

meédia, 6% a.a., o pais entraria na década de 80 em um ciclo
recessivo do qual ainda nao se recuperou inteiramente.

Assim, no periodo 1982/93 o PIB cresceu, em média,
apenas 0,6% a.a., com uma queda acumulada do produto per
capita de 21,4%. A industria de transformacao, que vinha se
expandindo a taxas bem superiores as do resto da economia, foi
particularmente afetada: a taxa de crescimento do setor manufa-
tureiro caiu abruptamente de uma meédia anual de 6,3% no
periodo 1965/80 para pouco mais de 1% na década de 80. O pico
da producao manufatureira se deu em 1989, com a industria de
transformacao apresentando significativa contracao em 1990/93.

Ao contrario do Brasil, a Africa do Sul foi historicamente
um pais de inflagdo bastante baixa. Medida pelo deflator implicito
do PIB, ela ficou na faixa de 2,9% a 7,5% no periodo 1965/71,
subiu discretamente para 11% em 1972 e 18,3% em 1973, mas
caiu em meados da década de 70, para subir outra vez ao seu
final, atingindo 23,6% em 1980, o nivel mais elevado em todo o
periodo 1965/95. A despeito da complexa situagao politica e das
condi¢oes internacionais adversas, o South African Reserve Bank
(Sarb) manteve uma significativa independéncia e o compromisso
com a estabilidade de precos, adotando uma austera politica
monetaria a partir de 1989/90, o que contribuiu para reduzir a
inflacdo de 17,2% em 1989 para 8,7% em 1995, a menor desde
1971.

Ensaios BNDES n® 1
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A Africa do Sul apresentou no periodo 1965/85 taxas de
investimento bastante elevadas, que superaram em muito os
valores observados no Brasil e explicam em grande parte a boa
qualidade da infra-estrutura do pais. Com a deterioracao das
condi¢bes economicas domésticas, as sangdes internacionais, a
elevacao dos juros e o aumento da instabilidade politica, a taxa
de investimento caiu quase continuamente a partir de 1982,
apesar de uma timida recuperacao em 1988/89. Em 1992/93,
com uma taxa de investimento 12,5 pontos percentuais abaixo
dos niveis observados na década de 70, o investimento atingiu
seu ponto mais baixo desde 1965.

Um aspecto particularmente negativo da economia sul-
africana nesse periodo foi a quase estagnacao dos niveis de
produtividade na industria de transformacdo. Em 1960/72, a
produtividade da mao-de-obra cresceu rapidamente, enquanto a
do capital permaneceu constante. Ja em 1972/90, a produtivi-
dade do capital caiu quase 3% a.a., com o crescimento da
mao-de-obra declinando para apenas 1% a.a. Ao todo, a produti-
vidade total dos fatores cresceu a taxas decrescentes na década
de 70 e declinou na de 80, aumentando em média apenas 0,5%
a.a. no periodo 1974/93 [Banco Mundial (1994, p. 5)]. Assim, a
despeito dos elevados investimentos feitos ao longo dos ultimos
30 anos, tanto a produtividade na agricultura quanto na industria
sul-africanas sio relativamente baixas.>

A partir do segundo trimestre de 1993 a economia sul-afri-
cana iniciou um processo de recuperag¢ao que levou a um cresci-
mento acumulado de 9,5% do primeiro trimestre desse ano ao
ultimo de 1995. A recuperacao seria originalmente puxada pela
expansao das exportagdes e do consumo do governo €, pos-
teriormente, sustentada pela recuperacao dos gastos com inves-
timento, que chegou a 5% em 1994, devido aos altos niveis de
inversoes de duas estatais (a Telkom, empresa de telecomunica-
coes, e a Eskom, de eletricidade). A retomada do crescimento se
deu em todos os setores industriais e de servicos, ainda que os
setores agricola e de mineragdo tenham apresentado retracoes
em 1995. A industria de transformacao, que em 1993 ainda
apresentou queda de producao, voltaria a se expandir em 1994 e
registrou forte crescimento em 1995, retornando ao nivel obser-
vado em 1989.6

O periodo mais recente também registrou uma melhoria
das contas do setor publico, com a progressiva reducao do déficit
de 8,5% do PIB em 1992 /93 para cerca de 5,4% em 1995/96, em
larga medida como resultado do aumento das receitas fiscais de

Brent (1996, p. 115) menciona, por exemplo, que os trabalhadores da industria automobilistica sdo
trés vezes mais produtivos no México do que na Africa do Sul.

Nao obstante, a industria de transformacdo ainda se apresentou, em 1995, com uma queda
acumulada de 9,95% em termos per capita.

12
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25,6% do PIB em 1992 /93 para 26,8% em 1994 /95, pouco abaixo
dos 27,1% do PIB observados em 1989/90 [South Africa (1996)].

Como no Brasil, a recuperagao econdmica e a redugao de
barreiras as importagoes levaram a mudancas nas contas exter-
nas, com o crescimento das importagées superando em muito o
das exportacoes (ver Secao 4). Assim, enquanto as exportagoes,
que em 1994 ficaram estagnadas, tiveram um aumento expres-
sivo de 8% em 1995, as importacoes vém crescendo cerca de 16%
a.a. desde 1993. Os déficits em conta corrente registrados a partir
de 1994, os primeiros em muitos anos (ver Grafico 2), vém sendo
cobertos por investimentos de portfélio, que cresceram significa-
tivamente apos as bem-sucedidas elei¢coes presidenciais de abril
de 1994 - a Africa do Sul registrou uma entrada liquida de capitais
de R 31 bilhdes de meados de 1994 ao final de 1995.

Também no que tange a geracao de postos de trabalho no
setor formal da economia, a situagdo na Africa do Sul é bastante
semelhante a brasileira. A retomada do crescimento, muito bem-
vinda apoés varios anos de estagnacao, tem se processado a taxas
bastante inferiores as alcancadas historicamente e sido insufi-
ciente para criar vagas aos novos entrantes no mercado de
trabalho e aqueles que vém sendo deslocados pelo processo de
restruturacao empresarial. O emprego formal no setor nao-agri-
cola declinou em todo o periodo 1989/94 e aumentou em pouco
mais de 50 mil vagas em 1995 [South Africa (1996)]. Como no
Brasil, o excesso de trabalhadores tem sido absorvido pelo setor
informal.

O desemprego permanece como uma grande preocupagao
na Africa do Sul, atingindo 41% da populacgao negra e sendo ainda
mais alto entre os mais jovens [Brent (1996)].” Como observado

) Grafico 2
Africa do Sul: Balanca Comercial e Conta Corrente — 1964/95
(Em USS Milhoes)
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Fonte: FMI.

7 Spence (1996, p. 11) avalia a taxa de desemprego no setor formal como sendo de 43%.

Ensaios BNDES n® 1

13



por Blumenfeld (1995, p. 176), a longa e persistente deterioracao
do desempenho da economia sul-africana fez com que, a despeito
da boa performance das exportagéoes, da disponibilidade de recur-
sos naturais, de toda a riqueza acumulada, da boa infra-estrutura
e apesar de nos ultimos anos uma classe média ter emergido entre
a populacdo negra, o desemprego e o nivel de pobreza aumenta-
ram e o padrao de vida decaiu substancialmente nos ultimos 20
anos.

Trés acontecimentos recentes merecem ainda ser des-
tacados. Primeiro, a significativa desvalorizacao do rand a partir
do inicio de 1996, que chegou a 19,1% de fevereiro a abril, sem
que se conseguisse alcanc¢ar a um novo ponto de estabilidade,
com a moeda continuando a perder valor em julho e agosto. O
“bem-sucedido” ataque ao rand demonstra uma certa intranqui-
lidade dos investidores com a situacao politica e econdomica na
Africa do Sul, mas na visao de alguns analistas “the depreciation
will not cause lasting damage to the South African economy”
[Morgan Stanley (1996)]. Em particular, deve-se esperar que a
desvaloriza¢ao do rand dé novo alento as exportacoes de manu-
faturados.

Segundo, a economia da sinais de manter um crescimento
moderado, que no primeiro trimestre de 1996 chegou a uma taxa
anualizada de 3,3%. Para o ano como um todo as previsoes sao
de uma expansao na faixa de 4%, acima, portanto, da observada
em 1995, com a industria de transformacao e os setores expor-
tadores apresentando desempenho especialmente favoravel [Mor-
gan Stanley (1996)].

Terceiro, a observancia de uma politica monetaria austera
e a manutencao pelo African National Congress (ANC) de uma
politica fiscal voltada para a reducdo do déficit tém permitido
novas quedas da taxa de inflacao, que em maio chegou a 5,9% no
acumulado de 12 meses, mostrando que a economia tem resistido
as pressoes inflacionarias resultantes da desvalorizagao cambial.
Para isso contribuiu a elevada taxa de juros, que, ainda que em
queda, estava em 13,6% reais em maio de 1996.

A Tabela 4 mostra que a estrutura produtiva da Africa do
Sul é bastante semelhante a do Brasil, embora apresente um setor
agricola menos importante e um setor de extrativa mineral bem
mais relevante, ainda que varias atividades industriais sejam
relacionadas com a transformacao de produtos agricolas. O setor
industrial (englobando industria de transformacao, eletricida-
de/gas/agua e construgao civil) responde por parcelas elevadas
e equivalentes nos dois paises.

Outra semelhanca entre as economias brasileira e sul-afri-
cana € arelevancia das empresas estatais, que, como indicado na
Tabela 5, sao mais importantes na Africa do Sul, com algumas
estimativas sugerindo que elas respondem por 52% do estoque

14
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Tabela 4
Africa do Sul e Brasil: Produto Interno Bruto por Setor — 1994

Setor Africa do SuP Brasil?
Agricultura 5.1 14,3
Extrativa Mineral 9.7 1.2
Indistria de Transformacéo 242 22,9
Eletricidade/Gas/Agua 4.8 55
Construcéo 2,9 7.7
Comércio 15,0 7.1
Transporte e Comunicagdes 7.9 57
Financas/Seguros/Real State 15,3 15.8
Servicos Pessoais/Welfare 1,9 [
Administragao Pablica 14,4 10,4
Outros Produtores 2.2 18,3¢
Servicos Financeiros Estimados -3,5 -8.8
PIB a Custo de Fatores 100,0 100,0

Fontes: Economist (1996) e IBGE.
2A precos constantes de 1990.
Em valores correntes.
CServicos Pessoais/Welfare incluidos em Outros Produtores.

Importancia das Empresas Estatais nasTl;::;:;ias Brasileira e Sul-Africana - 1978/91
(Em %)
Brasil Africa do Sul
1978/85 1986/91 1978/85 1986/91
Participagao no PIB Nao-Agricola 5.5 9.5 14,7 15.7
Participagdo no Investimento Interno Bruto 26,3 15,2 21,0 15.5

Fonte: Banco Mundial (1995).

de capital do pais [Brent (1996, p. 123)]. E interessante observar,
contudo, que, a despeito dessa maior importancia do setor es-
tatal, a privatizacao tem avangado bem mais no Brasil do que na
Africa do Sul.

3. Os Fluxos de Investimento

3.1. Brasil

Um dos principais sucessos do processo de SI, na fase que
antecedeu as crises macroeconodmicas que afetaram desde inicio
dos anos 80 o Brasil e a Africa do Sul, foi a grande capacidade
dos dois paises atrairem investimentos diretos estrangeiros. No
caso do Brasil, por exemplo, o Banco Central estima o valor do
estoque de capital estrangeiro investido no pais, corrigido pelo
IPC norte-americano, em quase USS$ 90 bilhoes (ndo incluindo
aplicagoes de portfélio).
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Como se vé no Grafico 3, os investimentos diretos es-
trangeiros no Brasil mantiveram-se altos e crescentes at€ o inicio
da década de 80, atingindo USS 1,8 bilhdao em 1981 (US$ 3,2
bilhdes a precos de junho de 1995). Com a desaceleracao do
crescimento e o aumento da inflagao, as aplicagées de capital
estrangeiro cairam significativamente, como ocorreu com o inves-
timento agregado. O recorde de baixa em todo o periodo 1970/96
foi atingido em 1986, quando o volume de investimentos diretos
liquidos no Brasil somou apenas US$ 104,8 milhoes. Desde 1994,
contudo, observa-se uma substantiva recuperacao do inves-
timento direto estrangeiro no Brasil, que no primeiro semestre de
1996 atingiu USS 4,4 bilhées, mais do que em todo o ano de 1995
e quase sete vezes o volume registrado em 1993.

A vigorosa retomada dos investimentos estrangeiros no
Brasil se explica principalmente pelo sucesso do Plano Real em
seus primeiros dois anos de existéncia e pela énfase dos ultimos
trés governos na adocao de reformas liberais, como a liberalizacao
comercial e a privatizacao. Além disso, diversas medidas foram
tomadas para tornar o pais mais atrativo aos investidores es-
trangeiros, incluindo a reducao de impostos pagos sobre remes-
sas de lucros e dividendos, o acesso a crédito para exportacao, o
acesso direto ao mercado de capitais brasileiro, a autorizacao
para participar em alguns setores anteriormente restritos e a
redugao do numero e rigor dos limites & importacao de tecnologia.
A aprovacao da Lei das Patentes, em 1996, também atendeu a
uma antiga reivindicacao dos investidores estrangeiros. A redu-
¢ao do conteudo nacional minimo para o acesso ao financiamento
publico de 85% para 60% foi outro passo importante no sentido
de reduzir a intervenc¢ao do Estado na atividade produtiva e tornar
0 pais mais atraente para o capital estrangeiro.

Grafico 3
Investimento Direto Estrangeiro Liquido no Brasil -
1970/Junho 1996

(Em USS Milhoes)
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O ano de 1995 também se caracterizou pela aprovacgao de
varias emendas a Constituicao de 1988, que abrem diversos
setores a participacao do capital privado em geral e estrangeiro
em particular:®

a) O monopolio da Telebras no setor de telecomunicagoes
caiu, isto é, o governo federal nao estd mais restrito a dar
concessoes para explorar servi¢os de telecomunicacoes apenas a
empresas estatais. Concessdes para a exploracao da telefonia
celular serao leiloadas ainda em 1997, com diversos consorcios
tendo se formado para participar. Em todos os consorcios estao
presentes uma ou mais empresas estrangeiras.

b) Os governos estaduais nao estdo mais obrigados a
distribuir gas encanado diretamente ou através de companhia
publica, o que agora pode ser feito por companhia privada. Estao
sendo iniciadas as obras para a construcao de um gasoduto da
Bolivia a cidade de Sao Paulo, com o consoércio responsavel por
esse empreendimento registrando firme participacdo de inves-
tidores estrangeiros.

c) Uma emenda ao paragrafo I do artigo 177 da Cons-
tituicao descontinuou o monopo6lio publico na industria petroli-
fera, isto €, na exploracao, extracao, refino, importagao, exportagao
e transporte de petroleo e gas, permitindo que companhias pri-
vadas invistam em atividades atualmente reservadas a Petrobras.
Espera-se que as varias empresas estrangeiras que atuam ha
anos na distribui¢éo de derivados de petréleo também passem a
atuar nas demais atividades do setor.

d) Também foi eliminada a distin¢ao entre companhias
brasileiras e companhias brasileiras de capital nacional, bem
como o tratamento diferenciado que recebiam (paragrafo IX do
artigo 170, artigo 171 e subparagrafo 1 do artigo 176 da Cons-
tituicao). Portanto, qualquer companhia constituida sob as leis
brasileiras, e com sede e administracao no Brasil, & agora consi-
derada brasileira. Com isso, por exemplo, todas as companhias
brasileiras tém direitos iguais para pesquisar e explorar recursos
minerais e hidricos. Esta mudanca sera particularmente impor-
tante para facilitar a participacao estrangeira na privatizacao de
estatais dos setores de mineracgao e de energia elétrica.

Os elevados investimentos diretos estrangeiros realizados
no Brasil durante o primeiro semestre de 1996 ja refletem o
impacto das reformas. Do total de USS 4,48 bilhdes investidos,
USS 3,58 bilhdes foram absorvidos por 77 grandes empresas,
tendo o setor de servicos recebido a maior parcela desses grandes
investimentos (Tabela 6). Os demais USS 900 milhdes foram
destinados a companhias de pequeno e médio portes.

8 Para uma discussao mais detalhada das reformmas constitucionais, ver Piccinini (1995).
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O grande responsavel por este significativo resultado no
primeiro semestre de 1996, e em parte pelo perfil setorial desse
investimento, foi o Programa Nacional de Desestatiza¢do (PND).
Assim, a privatiza¢ao da Malha Oeste da Rede Ferroviaria Federal
S.A. (RFFSA) e da Light renderam investimentos estrangeiros de
USS 1,3 bilhdo. Essa entusiasmada participa¢do de investidores
estrangeiros na privatizacao brasileira € um dado relativamente
novo. Em particular, observou-se no primeiro ano € meio do
governo Cardoso, pela primeira vez desde o inicio da privatizacéao
brasileira, uma participa¢ao importante do capital estrangeiro,
que respondeu por 41,4% das receitas totais do PND no periodo.

Em comparacao, no total de vendas registradas pelo PND
de 1991 até o primeiro semestre de 1996, totalizando USS 12,3
bilhdes, os investidores estrangeiros aparecem em um distante
terceiro lugar, respondendo por 15,1% dos resultados. Ha varias
explicacdes para o fato de, ap6s uma participacao tao apagada, o
capital estrangeiro ter demonstrado um renovado interesse na
privatizacao brasileira:

a) Até a bem-sucedida implantacao do Plano Real, os
investidores estrangeiros demonstravam uma justificada falta de
confianc¢a na geréncia macroecondémica brasileira.

b) A privatizagao comegou no Brasil pelos setores de
siderurgia e petroquimica, em que os investidores demonstraram
ter pouco interesse, em parte devido aos problemas que estes
ramos industriais vém enfrentando a nivel internacional, com
grande oferta e demanda declinante, além de serem objeto de
crescentes (e caras) regulamentagdes ambientais. A privatizacao
de setores como ferrovias e, principalmente, servigcos publicos tem
gerado maior interesse dos investidores estrangeiros, e até mesmo
setores aparentemente pouco atraentes como agua e saneamento
tém despertado o interesse desses investidores.

c) Até 1994, a participacao estrangeira também foi deses-
timulada pela expectativa dos bancos estrangeiros quanto as
negociagoes da divida externa.

d) Contribuiu ainda para desestimular a participagao de
estrangeiros na privatizacao brasileira o desconto de 25% do valor
de face incidente sobre os titulos da divida externa, revogado em
1994.

e) Também até 1994, imperou no programa de privatizagao
o limite de 40% para a participacdo de estrangeiros no capital
votante das empresas privatizadas, de forma que investidores
estrangeiros nao podiam adquirir o controle acionario das compa-
nhias vendidas. Com a revogacdo desta regra, os investidores
estrangeiros puderam adquirir o controle tanto do Malha Oeste
da RFFSA quanto da Light.

18
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Tabela 6 a
Investimentos Diretos no Brasil no Primeiro Semestre de 1996

(Em USS Milhoes)
Setor Ingresso
Agricultura (Sementes) 18
Extraciao de Petrdleo e Gés Natural 47
Induastria de Transformacio 1.065
Fumo 250
Metalurgia/Siderurgia 190
Eletroeletronica 171
Produtos Alimenticios 84
Autopecas 73
Quimica 71
Embalagens 65
Qutras Industrias (Instrumentos Qticos e Fotograficos) 58
Téxtil 46
Transformacgao de Minerais Nao-Metalicos 39
Mecéanica 10
Produtos Farmacéuticos 10
Servicos 2.444
Energia Elétrica 1.177
Holding — Controladora de Participacées Societarias 615
Bancos 272
Comeércio (Importacao e Exportacao) 180
Distribuidora de Gas (GLP) 62
Comeércio Imobiliario 51
Outras Institui¢cdes Financeiras 47
Servigos Técnicos e Auditoria 18
Seguros 11
Locagio e Arrendamento de Veiculos 11
Atividades Nao Caracterizadas 16
Total 3.590

Fonte: Banco Central, apud Gazeta Mercantil (07.08.96, p. Bl).
Anclui apenas aplicagées em empresas que receberam investimentos acima de USS 10
milhdes.

fi Outro fator importante foi a discrimina¢ao contra em-
presas estrangeiras resultante do artigo 171 da Constituicao de
1988, revogado em 1995.

g) No principio do PND, grande nimero de ag¢des legais
foram iniciadas antes e apos cada leilao de privatizacao,
aumentando a incerteza quanto aos termos em que este se
realizaria, mas tal fendmeno perdeu importancia com a consoli-
dacao do Programa.

Também se destacam entre as 77 grandes operacoes men-
cionadas acima a compra de bancos brasileiros por estrangeiros,
um dos sinais claros de que com a estabilizacdo e a crescente
integracao da economia brasileira a do resto do mundo, incluidos
ai um elevado volume de investimentos financeiros, tem crescido
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o interesse de bancos estrangeiros em operar no Brasil. Da
mesma forma, 17 dessas operagdes, totalizando inversoes de Uss
558 milhdes, foram destinadas a compra do controle ou de
participacées em empresas nao-financeiras brasileiras, 0 mesmo
tipo de operagao que predominou nas cerca de 1.300 pequenas e
médias operacdes em que foram investidos os demais USS$ 900
milhoes de aplicacoes estrangeiras do primeiro semestre de 1996,
caracterizando um processo que devera ter continuidade nos
préximos anos.

Como ilustrado na Tabela 7, contudo, apesar dos elevados
investimentos no setor de servigos em anos recentes, a industria
de transformacao permanecia concentrando, em meados de
1995, o grosso do estoque de capital estrangeiro aplicado no
Brasil, respondendo por dois tercos desse total. O setor de
servicos ocupava a segunda posi¢ao, com 21,6% do total, seguido
do setor de mineracao, com 2,4% do estoque em junho de 1995.
Nao obstante, esta estrutura deve se alterar nos proximos anos,
com a maci¢a participacao de investidores estrangeiros no
processo de privatizagao de servigos publicos.

Os Estados Unidos, a Alemanha e o Japao sao, nessa
ordem, os paises com maiores estoques de investimentos no
Brasil, respondendo por mais da metade do total de aplicacoes
estrangeiras no pais (Tabela 8). No ultimo quarto de século,
porém, os Estados Unidos vém reduzindo sua participacao, en-
quanto o Japao e os paises da Unidao Européia vém aumentando
seu peso. A Tabela 9 mostra a participa¢ao dos trés principais
paises com investimentos no Brasil em cada setor, evidenciando
um perfil bastante diversificado. Assim, por exemplo, a Alemanha
detém significativas participacées nos setores do complexo met-
al-mecanico (metalurgia, mecanica, autopecas e veiculos), en-
quanto a participacao japonesa é mais relevante em pecuaria,
pesca, siderurgia, celulose e papel, téxtil e bancos. Os Estados
Unidos tém uma posi¢ao importante em praticamente todos os
setores.

Tudo indica que o recente surto de investimentos es-
trangeiros no Brasil deve continuar nos préoximos anos, caso o
Plano Real e as reformas estruturais iniciadas nos tltimos anos
tenham prosseguimento. Na Tabela 10 é apresentado, por setor,
o valor das intengdes de investimento manifestadas por empresas
privadas no Brasil, conforme compilagao feita pelo Ministério da
Industria, Comércio e Turismo. Ao todo, sao planos de inves-
timento totalizando USS 63 bilhées no periodo 1995/2000, sendo
os principais nos setores automobilistico, de produtos eletroni-
cos, quimica, metalurgia, mineracao e produtos alimentares.
Como indicado nas duas ultimas colunas da Tabela 10, as
empresas estrangeiras devem responder por uma significativa
parcela desses investimentos, tanto a nivel agregado quanto nos
principais setores. Em particular, quase a totalidade dos inves-
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Tabela 7

Estoque de Investimentos Estrangeiros no Brasil, em Valores Histéricos Corrigidos -

Junho de 1995

Setor Investimento Reinvestimento Total
Agricultura 330.675 212.703 543.378
Pecuidria 231.340 2.352 233.692
Pesca 19.037 1.779 20.816
Indastria Extrativa Mineral 1.716.894 341.767 2.058.661
Indistria de Transformacio 38.913.556 19.423.017 58.336.573
Transformacio de Minerais Nao-Metalicos 702.282 682.430 1.384.712
Cimento 333.760 145.191 478.951
Material de Construcio, Ceramica e Artefatos de Cimento 154.122 331.175 485.297
Vidro e Cristal 214.399 206.064 420.463
Metalurgia 4.591.293 1.468.682 6.059.975
Siderurgia 1.222.114 189.428 1.411.542
Metalargica 3.369.178 1.279.253 4.648.431
Mecanica 4.746.415 1.457.778 6.204.193
Material Eletrénico. Elétrico e de Comunicacgao 4.806.945 2.010.086 6.817.031
Material de Transportes 6.955.737 2.611.022 9.566.759
Autopecas 1.136.794 649.950 1.786.744
Construcido Aeronautica 83.027 80 83.107
Construcgiao Naval 289.918 81.989 371.907
Material Ferroviario 44.299 9.280 53.579
Veiculos Automotores 5.401.696 1.869.721 7.271.417
Madeira 521.312 257.754 779.066
Celulose, Papel e Papelao 979.154 668.511 1.647.665
Borracha 938.824 965.980 1.904.804
Quimica 7.180.208 4.375.825 11.556.033
Adubos e Fertilizantes 280.139 48.502 328.641
Derivados do Processamento de Petréleo 1.109.945 1.364.797 2.474.742
Fosforos de Seguranca, Tintas, Vernizes e Lacas 540.710 327.820 868.530
Produtos Quimicos Basicos 5.249.414 2.634.703 7.884.117
Produtos Medicinais, Farmacéuticos e Veterinarios 2.532.195 1.117.672 3.649.867
Téxtil 843.663 525.181 1.368.844
Vestuario, Calcados e Artefatos de Tecidos 432.117 158.442 590.559
Produtos Alimentares 1.735.570 2.245.942 3.981.512
Beneficiamento, Torrefagdo e Moagem 115.676 362.029 477.705
Frigorificos 137.072 6.971 144.043
Produtos Alimentares Diversos 1.482.821 1.876.941 3.359.762
Bebidas 406.364 79.671 486.035
Fumo 501.608 510.780 1.012.388
Editorial e Grafica 103.559 77.196 180.755
Diversos 936.302 210.056 1.146.358
Servicos de Utilidade Piiblica 147.689 35.402 183.091
Abastecimento de Agua 5.189 1.149 6.338
Producédo e Abastecimento de Gas 20.519 9.373 29.892
Servigos Sanitarios 3.216 0 3.216
Transporte Aeroviario 8.715 15 8.730
Transporte Maritimo e Fluvial 51.207 19.608 70.815
Transporte Rodoviario 58.840 5.256 64.096
Outros Servicos 29.337.492 5.766.538 35.104.030
Bancos 2.652.082 833.016 3.485.098
Comeércio Imobiliario 315.377 55.825 371.202
Comeércio em Geral, Importagdo e Exportagao 2.827.334 615.701 3.443.035
Companhia de Seguros 224.273 121.122 345.395
Cons. Reps.,Participacoes € Adm. de Bens 6.119.438 3.850.017 9.969.455
Qutras Instituigdes Financeiras 223.438 154.861 378.299
Portfélios 16.378.337 0 16.378.337
Servigos Técnicos e Auditoria 485.938 119.961 605.899
Turismo 111.271 16.031 127.302
Outras Atividades 1.855.609 503.001 2.358.610
Total 72.552.295 26.286.563 98.838.859
Fonte: Banco Central )
Obs.: Valores histéricos atualizados pelo Indice de Precos ao Consumidor dos Estados Unidos.
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Tabela 8
Evolucio do Perfil do Estoque de Investimento Direto Estrangeiro no Brasil de acordo com o
Pais Investidor - 1970/94

Paises 1970 1975 1980 1985 1990 1992 1994
Alemanha 0.10 0,11 0.13 0.14 0,13 0.13 0.13
Estados Unidos 0.38 0.35 0.33 0.33 0.33 0,32 0.32
Japéo 0.04 0.10 0.09 0.09 0.09 0.09 0.09
Holanda 0.04 0.04 0,04 0.05 0.05 0.05 0.05
Reino Unido 0,07 0.06 0.06 0.06 0.06 0.06 0.06
Franca 0.04 0,04 0.05 0.05 0.06 0.06 0.06
Italia 0,04 0.04 0.05 0.05 0.05 0.05 0.05
Suica 0,06 0,05 0,05 0.04 0.04 0.04 0,04
Suécia 0.02 0,02 0.02 0,02 0.02 0,02 0,02
Canada 0,10 0.06 0.05 0,05 0.05 0.05 0.05
Qutros 0,12 0,14 0,13 0,12 0,12 0.13 0.14

Fonte: Barros (1996), com base em dados do Banco Central.

timentos na producédo de automoveis e de autopecas devera ser
feita por firmas estrangeiras.

O Grafico 4 mostra a evolugao, a partir de 1966, do fluxo
de investimentos brasileiros no exterior, processo que ganhou
significancia no inicio da década de 90.° Alguns analistas véem
a expansao dos investimentos no exterior como uma fase seguinte
e natural ao substantivo aumento das exportac¢oes brasileiras de
manufaturados, particularmente nos anos 80, com a instalacao
de subsidiarias refletindo o esforco de consolidar posi¢cées nos
mercados conquistados fora do pais, muitas vezes se fazendo
necessaria devido ao estabelecimento, pelos outros paises, de
barreiras tarifarias e nao-tarifarias a importagao de produtos
brasileiros. Em particular, a presenca nesses mercados facilita a
absorcao de informagdes quanto as necessidades do consumidor
e € um elemento essencial no caso de produtos que exijam
assisténcia técnica, pecas de reposicao etc. (e.g., a venda de
avides). Outro fator que tem se mostrado importante para apoiar
a expansao das exportacoes de manufaturados é o estabeleci-
mento de centros de pesquisa no exterior por firmas brasileiras,
com a presenca fisica nos paises industrializados permitindo a
interacao com universidades e centros de pesquisa, o acesso a
recursos humanos e capital de ponta, além da possibilidade de
incorporar procedimentos gerenciais modernos nas areas de
management e marketing.

Pesquisa realizada pelo Departamento de Pesquisa Empre-
sarial do BNDES permitiu determinar alguns importantes tracos
desse movimento de internacionalizacdo do capital brasileiro
[BNDES (1995)], identificando 117 grupos econdmicos privados
brasileiros que mantém 402 subsidiarias no exterior. A maior

9 E interessante observar, contudo, que em anos mais recentes houve uma certa queda desses fluxos
de investimento. :
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Tabela 9
Nacionalidade do Capital Estrangeiro no Brasil por Setores de Atividades: Estoque Setorial
(Com Base em Estoque em 31.12.94)

Setor Total Participacao dos Principais Investidores (%)

{gﬂgess? Alemanha  Estados Japao Ou{:ros

Unidos Paises
Agricultura 549 0,02 0.46 0.06 0,46
Pecuaria 213 0.06 0.10 0,36 0,48
Pesca 020 0,00 0,57 0,38 0,05
Industria Extrativa Mineral 2.062 0.10 0,21 0,06 0.63
Cimento 470 0,07 0.02 0,00 0,91
Vidro e Cristal 408 0.11 0,41 0.00 0.47
Siderurgia 1.382 0,02 0.00 0,51 0.46
Metalargica 4.537 0.18 0,25 0,15 0.41
Mecanica 60.120 0,23 0,42 0,10 0,26
Material Elétrico 6.591 0.11 0,47 0,11 0,31
Autopegas 1.740 0,55 0,32 0,04 0,09

Veiculos Automotores 7.128 0.33 0.22 0,05 0,39
Madeira 741 0,05 0,58 0,08 0,30
Celulose, Papel e Papelao 1.585 0.12 0,51 0,17 0.20
Borracha 1.868 0,02 0,47 0,00 0,51
Derivados do Processamento de Petrdleo 2.422 0,02 0.41 0,05 0,52
Produtos Quimicos Basicos 7.803 0.10 0.38 0,01 0,51
Quimico Geral 11.517 0.09 0,36 0,04 0.51
Produtos Medicinais, Farmacéuticos e Veterinarios 3.394 0.29 0,51 0,00 0,19
Téxtil 1.348 0,03 0,16 0,38 0.43
Vestuario, Calgados e Artefatos de Tecidos 566 0.02 0,42 0,06 0,50
Produtos Alimentares 3.812 0,07 0,29 0,05 0.59
Bebidas 413 0.03 0,17 0.06 0,74
Fumo 994 0,03 0.40 0.00 0,57
Editorial e Grafica 177 0,09 0.22 0,00 0.69
Outras Induistrias 1.093 0,09 0.45 0,15 0,30
Total de Industria de Transformacao 6.740 0,16 0,35 0.09 0,40
Servigos de Utilidade Publica 0.178 0.11 0,14 0,00 0,75
Bancos 3.380 0,08 0,27 0,21 0.43
Comeércio em Geral 3.215 0.08 0.28 0,10 0,53
Holdings 9.665 0.02 0,22 0,04 0,72
Total de Servigos Nao-Utilidades 17.897 0.06 0.76 0.09 0.09
Turismo 127 0,00 0,66 0,00 0.34
Outras Atividades 2.245 0.03 0.13 0,12 0,72
Portfolios 17.338 0.01 0.52 0,00 0,47
Total Geral® 79.922 0,13 0,32 0,09 0,46

Fonte: Barros (1996). com base em dados do Firce/Banco Central.
2Nao inclui investimentos de portfolio.

parte deles & de grandes grupos, sendo que quase trés quartos
(74%) estao entre os 300 maiores grupos privados do pais. Como
retratado na Tabela 11, o maior numero de subsidiarias esta
localizado na Ameérica do Sul, com destaque para os paises do
Mercosul (principalmente Argentina), vindo a seguir os paraisos
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Tabela 10
Intencdes de Investimentos Privados no Brasil

Setor Total dos Investimentos (1995/2000) Empresas Estrangeiras (1995/99)
US$ Milhoes % Numero de USS Milhoes %
Empresas

Alimentos 4.877.7 7.7 51 1.740.0 6,21
Material de Transporte? 12.033.1 19.2 55 11.590.6 41,37
Bebidas e Fumeo 7.145,9 11.3 16 836.6 2,99
Mecanica 842.8 1,3 14 252,5 0,90
Comeércio n.d. n.d. n.d. 1.421,7 5,07
Produtos Eletronicos 4.127,9 6.5 18 2.772,5 9.89
Farmaécia e Quimica 10.751,5 17.1 75 4.359.4 15,56
Metalurgia 6.818.0 10,9 30 3.044,0 10,86
Papel e Celulose 4.150,8 6.6 14 1.055,2 3.77
Plastico e Borracha 646,0 1,0 8 586.8 2.09
Minerais Nao-Metalicos 1.406,6 22 13

Teéxtil 401.4 0.6 10

Mobiliario 120,0 0.2 1

Editorial e Grafica 55.0 0.1 2

OutrosP 9.684.6 15,3 18 360.1 1.29
Total 63.061,3 100,0 325 28.019,4 100,00

Fonte: Ministério da Indiistria. Comércio e Turismo (MICT), apud Barros (1996), e Gazeta Mercantil (15.07.96).
2 Automobilistico (USS 10.760.1 milhdes em investimento estrangeiro) e autopegas (USS 920.5 milhoes em investimento

estrangeiro).

bMineracdo, higiene, limpeza e cosméticos diversos.

Grafico 4
Investimentos Brasileiros no Exterior - 1970/94
(Em USS Milhoes)

1.200.000;

_ US$ Milhges de 1995

fiscais, a América do Norte e a Europa (principalmente Portugal).
Exceto pela implantacao de subsidiarias nos paraisos fiscais, que
se explica por questoes tributarias e de sigilo financeiro, o padrao
de investimentos no exterior reflete relativamente bem a conquis-
ta de mercados de exportacdo por empresas manufatureiras do
Brasil. De fato, desses 117 grupos 79% apresentaram, em
1991/93, uma participacao média das exportacdes no fatura-
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Tabela 11
Sintese do Cadastro de Grupos Econdomicos Privados Brasileiros com
Subsidiarias no Exterior

Localizacao Numero de Subsididrias no Numero de Grupos
Exterior

Europa 73 40
América do Norte 77 49
Estados Unidos 69 48
Canada 4 2
México 4 4
América do Sul 114 54
Mercosul 75 46
Asia 6 5
Africa 13

Paraisos Fiscais 119 67
Total 402 117

Fonte: BNDES (1995).

mento igual ou superior a 10%, e 30 deles, perfazendo 101
subsidiarias, foram mais detidamente estudados, permitindo
concluir que:

a) tem havido uma queda no tamanho médio dos grupos
econdmicos brasileiros que realizam investimentos no exterior:
até a década de 70 os investimentos eram feitos apenas por
grupos com faturamento acima de US$ 500 milhdes, mas nos
anos 80, apesar de mantida a hegemonia dos grandes grupos,
cresce a participagao dos de porte médio, que na década atual
assumem uma importancia equivalente a dos grandes grupos;

b) em 76% dos investimentos realizados no exterior os
grupos brasileiros detém o controle acionario do empreen-
dimento;

c) em 63% dos casos os investimentos foram feitos com a
associacao com ou a compra de empresas ja existentes, sendo
que nos demais 37% dos casos houve a instalagcdo de novas
unidades, padrao que reflete a percepcao de que ao investir em
plantas ja existentes reduz-se o custo de entrada no mercado;

d) na década de 90 aumentou a propor¢ao dos inves-
timentos em unidades produtivas, em anteposicao a tendéncia
anterior de se estabeleceram apenas subsidiarias com atividades
comerciais e financeiras;

e} das 101 subsidiarias, 50 foram instaladas entre 1990 e
1994, 32 em 1980/89 e oito até 1979 (dessas 101, 56 sao
unidades produtivas), enquanto que na Africa estavam instaladas
cinco unidades, em Angola, Camaroes, Guiné, Mauritania e Zaire
(todas produtivas); e
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f) a instalacdo de unidades produtivas predomina nos
setores de metalurgia, material de transporte, quimica e cons-
trucao, ao passo que estabelecimentos comerciais sao mais co-
muns entre grupos econdmicos dos setores de mineragao,
mecanica, papel e celulose e alimentos.

A Tabela 12 mostra que mais da metade dos investimentos
brasileiros no exterior foi dirigida para o setor outros servigos,
com destaque para a atividade bancaria, que também ocupa uma
posic¢ao de destaque nas aplicagoes de estrangeiros no Brasil (nao
inclui aplicacoes de portfolio). A industria de transformacao vem
em segundo lugar, respondendo por cerca de um terco do estoque
de investimentos brasileiros no exterior. Dentro deste setor des-
taca-se “Derivados e Processamento de Petrdleo”, onde estao
classificados os investimentos da Petrobras no estrangeiro.

De acordo com os dados disponibilizados pelo Banco Cen-
tral, a Africa do Sul ndo ocupa uma posi¢ao de destaque como
destino dos investimentos brasileiros no estrangeiro. Assim, pelas
estatisticas oficiais, os investimentos diretos do Brasil naquele
pais totalizavam até junho de 1995 apenas USS 40 mil. Obvia-
mente, como € comum nestes casos, particularmente em vista
das sangdes internacionais aplicadas a Africa do Sul até 1994,
isso nao exclui a possibilidade de que grupos brasileiros tenham
investido nesse pais através de suas subsidiarias no exterior. Nao
obstante, como a Africa do Sul nao foi no passado um destino
importante das exportag¢oes brasileiras de manufaturados, e ten-
do em vista o baixo valor da estatistica oficial, tudo indica que de
fato a presenca brasileira na Africa do Sul, sob a forma de
investimentos, & reduzida.

3.2. Africa do Sul

Como no Brasil, a adogao pela Africa do Sul de uma es-
tratégia de industrializacao por SI, foi muito bem-sucedida em atrair
investimentos estrangeiros, em especial norte-americanos e ingle-
ses, que fizeram macicas aplicacdes durante a década de 60 e inicio
da de 70, quando a economia sul-africana experimentou elevadas
taxas de crescimento. As empresas estrangeiras concentraram-se
em setores como mineracao, refino de petrdleo, farmacéutica e
producao de automéveis, mas também investiram em varios outros.
A partir de 1976, a poupanga externa continuaria a dar importante
contribui¢io para financiar os investimentos na Africa do Sul, mas
passaria a tomar a forma predominante de empréstimos.

Esta situacao comecaria a mudar em meados da década
de 80, quando a instabilidade politica cresceu, a economia sofreu
uma sensivel piora, a comunidade internacional comecou a impor
sancoes econdmicas em represalia a manutencao do regime de
apartheid e, em agosto de 1985, o Sarb decretou uma moratoéria
na divida externa. A partir de ento, e até até 1994, o pais tormnou-se
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Tabela 12
Estoque de Investimentos Brasileiros no Exterior - Junho de 1995

(Em US$ Mil)
Setor Investimento Retorno Saldo
Agricultura 14.856 -10.606 4.250
Pecuiiria 4.946 0 4.946
Pesca 4 -1.420 -1.416
Indistria Extrativa Mineral 46.589 -6.474 40.115
Indiistria de Transformacéao 2.179.542 -152.330 2.027.212
Transformagio de Minerais Nao-Metalicos 6.784 -274 6.510
Cimento 2.183 0 2.183
Material de Construcgao, Ceramica e Artefatos de Cimento 4.482 -274 4.208
Vidro e Cristal 119 0 119
Metalurgia 90.211 -3.090 87.121
Siderurgia 19.379 -2.396 16.983
Metalargica 70.832 -693 70.139
Mecanica 72.476 -7.165 65.311
Material Eletronico, Elétrico e de Comunicagao 72.726 -1.737 70.989
Material de Transportes 97.804 0 97.804
Autopecas 14.419 0 14.419
Construgao Aeronautica 15.007 0 15.007
Construgao Naval 13 0 13
Material Ferroviario 0 0 0
Veiculos Automotores 68.363 0 68.363
Madeira 6.093 -55 6.038
Celulose, Papel e Papelao 7.275 0 7.275
Borracha 2.113 0 2.113
Quimica 1.5672.074 -11.105 1.560.969
Adubos e Fertilizantes 4.628 -11 4.617
Derivados do Processamento de Petroleo 1.482.812 0 1.482.812
Fésforos de Seguranca, Tintas, Vernizes e Lacas 9.571 -215 9.356
Produtos Quimicos Basicos 75.061 -10.878 6.4183
Produtos Medicinais, Farmacéuticos e Veterinarios 6.653 -3.742 2.911
Teéxtil 29.108 -124 28.984
Vestuario, Calgados e Artefatos de Tecidos 20.425 -1.500 18.925
Produtos Alimentares 176.568 -123.533 53.035
Beneficiamento, Torrefagao e Moagem 16.300 0 16.300
Frigorificos 307 -2 305
Produtos Alimentares Diversos 159.960 -123.531 36.429
Bebidas 7.438 0 7.438
Fumo 283 0] 283
Editorial e Grafica 2.680 0 2.680
Diversos 8.823 0 8.823
Servicos de Utilidade Piblica 12.072 -214 11.858
Abastecimento de Agua 0 0 0
Producao e Abastecimento de Gas 0 0 0
Servigcos Sanitarios 0 0 0
Transporte Aeroviario 377 -206 171
Transporte Maritimo e Fluvial 160 0 160
Transporte Rodoviario 11.534 -7 11.527
Outros Servicos 3.367.133 -72.973 3.294.160
Bancos 2.191.651 -11.415 2.180.236
Comeércio Imobiliario 22.764 -49 22.715
Comeércio em Geral, Importagao e Exportacao 372.771 -14.097 358.674
Companhia de Seguros 44.781 -19 44.762
Cons.,Reps., Participagdes e Adm. de Bens 86.068 -29.836 56.232
Outras Institui¢ées Financeiras 596.950 -3.444 593.506
Portfélios 17.622 -13.150 4.472
Servigos Técnicos e Auditoria 33.424 -961 32.463
Turismo 1.098 0 1.098
Outras Atividades 664.439 -18.644 645.795
Total 6.289.584 -262.664 6.026.920

Fonte: Banco Central
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um exportador de poupanca, registrando seguidos superavits em
conta corrente (que em 1985 chegaram a 6,8% do PIB).1°

Nesse periodo, mais do que receber investimentos diretos,
a Africa do Sul sofreu um substantivo processo de desinves-
timento. Assim, entre 1985 e 1989 o pais registrou uma saida
liquida de investimentos diretos de USS 0,5 bilhao, em compara-
¢do com uma entrada liquida de capital estrangeiro de USS 1
bilhdo em 1980/84, com varias empresas norte-americanas,
inglesas e de outros paises liquidando seus investimentos e
retirando-se do pais [Padayachee (1995)]. Com a imposi¢ao de
sangodes e o processo de desinvestimento, a presenca estrangeira
caiu em praticamente todos os setores. Além disso, e a despeito
dos rigidos controles cambiais prevalecentes, a Africa do Sul
enfrentou um significativo processo de fuga de capitais. Es-
timativas de Kahn (1991), citadas em Blumenfeld (1995), indicam
que a fuga de capitais da Africa do Sul acumulada entre 1970 e
1988 ficou entre USS 12 bilhoes e USS 20 bilhodes.

Apenas no final da década o pais recuperaria algum acesso
a financiamentos e investimentos diretos estrangeiros, mas ape-
nas em quantidades muito reduzidas. Esta situacao s6 comecaria
a ser revertida de forma mais significativa com a mudanca de
orientacao politica no inicio dos anos 90 e a realizacao de eleicoes
majoritarias em 1994. A volta dos fluxos estrangeiros de capital
teria lugar inicialmente com investimentos de portfélio e o lanca-
mento de titulos no mercado europeu de bonds. Assim, Padaya-
chee (1995) observa que no terceiro trimestre de 1993 as compras
liquidas de agdes por estrangeiros na Bolsa de Johannesburg
chegou a R 2,74 bilhées, contra um desinvestimento de R 709
milhées em 1992. Em 1994, a entrada liquida de recursos na
Africa do Sul chegou a US$ 1,4 billhao, revertendo inteiramente
0 padrao observado de 1985 a 1992. No total, a economia sul-afri-
cana recebeu, desde as eleicoes de abril de 1994, um fluxo liquido
de capital externo de cerca de R 30 bilhdes, a grande maioria sob
a forma de aplicagdes de portfélio.

A entrada de investimentos diretos também recomegou em
1993/94, mas tem se mantido em montantes muito limitados e
destinados em geral a atividades de marketing e distribuigao,
apoiando as crescentes importagdes, em lugar de estabelecer
novas plantas produtivas. Este resultado tem frustrado alguns
analistas, que viam com otimismo a possibilidade de uma grande
entrada de investimentos, tendo em vista a ratificagiao pelo ANC
do compromisso com uma boa geréncia macroecondmica e a
adocao de medidas liberalizantes, como a abertura comercial e a
promessa de privatizacio.!! Além disso, varias medidas direcio-

10 Em 1994 e 1995 a Africa do Sul registrou déficits em conta corrente de, respectivamente, USS 611
e USS 3.500 milhdes (ver Grafico 2).

11 Blumenfeld (1995, p. 176) comenta, por exemplo, que: “The continuing reluctance of international
corporations to commit significant new resources to SA remains a disappointment.”
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nadas para atrair investidores estrangeiros foram tomadas recen-
temente, como a reducao de alguns controles cambiais — como a
extincdo do rand financeiro em marco de 19952 —, o relaxamento
de restricoes ao acesso ao crédito doméstico por investidores
estrangeiros e o fim, a partir de outubro de 1995, do imposto de
15% sobre a remessa de dividendos por acionistas nao-residentes
na Africa do Sul.

A permanéncia de um clima de instabilidade politica e
econdmica e o aumento da violéncia em anos recentes permane-
cem como as principais razdes para essa timidez dos investidores
estrangeiros. Além disso, alguns analistas apontam o pouco
tempo ainda transcorrido desde que o ANC assumiu o poder € o
risco de reorientac¢des na politica econémica como fatores que tém
mantido a distancia o capital estrangeiro. Por fim, como observa-
do por Padayachee (1995):

“[floreign companies which disinvested in the 1980s may be reluctant
to make the psychological and logistical adjustments, and undertake
the strategic calculations, necessary to return again so quickly. Some
mag; in fact be prevented from doing so, in terms of agreements reached
with the South African companies which brought them out.”

Nao obstante, desenvolvimentos recentes sugerem que
varias empresas transnacionais comecam a retornar a Africa do
Sul, como insinua a seguinte passagem [Economist (1995, p. 7)I:

“Official direct foreign investment figures are not available, though it is
known that Ford, PepsiCo, Sara Lee, Eastman Kodak and CPC Inter-
national all returned to the country in 1994, reacquiring some or all of
their equity in their former subsidiaries. IBM upped the stake it took
in its former subsidiary to become the controlling shareholder. Apple
and Reebok entered the country for the first time last year. According
to the Washington-based Investor Responsibility Research Center (IR-
RC), the number of US direct investments in SA has risen to 169 by
October 1994, up by 30 over the previous 12 months and 62 more than
in July 1991. The IRRC said the number of Non-US companies with
direct investment or employees in South Africa totalled 604 in October
199&%{h and that about 20% of these firms had entered the previous 12
months.

As Tabelas 13 e 14 mostram a distribuicdo do estoque de
investimentos estrangeiros na Africa do Sul ao final de 1994 de
acordo com sua alocacao setorial e conforme o pais de origem do
capital. Como se vé, a industria de transformacéo foi o principal
destino do capital estrangeiro no pais, respondendo por cerca de
dois quintos do total, seguido do setor financeiro (inclusive segu-
ros, administracdo de imoveis e servicos para empresas), com
pouco menos de um terco do total. Em terceiro lugar vem o setor
de comércio, alimenta¢ao e turismo e em quarto a minerag¢ao, com
investimentos totais de pouco mais de USS 0,5 bilhao.

Cerca de 80% do investimento estrangeiro na Africa do Sul
€ originario de paises europeus, com a liderang¢a do Reino Unido,

12 O rand financeiro constituia um cambio duplo, disponivel apenas para estrangeiros, que era
negociado com um desconto em relagao ao cambio comercial, sendo usado para todas as transagoes
usuais de balanco de pagamentos. Seu objetivo era proteger as reservas internacionais do pais de
ataques especulativos ou da saida de capitais por motivos politicos.
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Tabela 13
Distribuicdo Setorial do Investimento Direto Estrangeiro na Africa do
Sul (Posicio em 31.12.94)

Atividade Economica USS Milhoes %

Agricultura, Pesca e Manejo de Florestas 89 0.9
Mineragao 553 5.4
Industria de Transformacgéao 4.199 41.3
Eletricidade/Gas/Agua 0 0.0
Construgao 159 1.6
Comércio, Alimentacdo, Hotéis 1.889 18,6
Transporte ¢ Comunicacgdes 132 1.3
Financas, Seguros, Iméveis e Servigos para as Empresas 3.130 30.8
Servigos Pessoais, Comunitarios e Sociais 12 0.1
Qutras Atividades 0 0.0
Total 10.162 100,0

Fonte: Informacdao obtida pela Embaixada do Brasil em Pretéria. junto ao Sarb.

Principais Paises/Regioes com'l;:gr:gﬁgentos na Africa do Sul (Posicao
em 31.12.94)

Fais USS Milhées %

Europa 8.142 80,1
Reino Unido 3.341 329
Alemanha 1.338 13.2
Holanda 1.032 10.2
Suica 964 9.5
Luxemburgo 618 6.1
Outros 849 8.4
Américas 1.596 15,7
Estados Unidos 1.346 13.2
Outros 250 25
Africa 112 1.1
Asia 223 2,2
Oceania 89 0,9
Total 10.162 100,0

Fonte: Informacao obtida pela Embaixada do Brasil em Pretéria, junto ao Sarb.

da Alemanha e da Holanda, que juntos respondem por mais da
metade do estoque de capital estrangeiro no pais. Os Estados
Unidos também ocupam uma posi¢ao importante, respondendo
por cerca de 13% do total. E digno de nota ainda o baixo valor dos
investimentos de paises asiaticos na Africa do Sul, somando
apenas USS$ 790 milhées, sendo apenas um quinto deste total de
origem japonesa. O Brasil, incluido entre outros paises america-
nos na Tabela 14, nao tem investimentos de monta no pais.

Paralelamente, e até mesmo antecedendo a retomada dos
investimentos estrangeiros, medidas foram tomadas para reduzir
os controles sobre a saida de capitais sul-africanos do pais, ainda
que uma liberalizacao completa s6 deva ser esperada a mé-
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dio/longo prazo e apenas se as circunstancias forem favoraveis.
Assim, a partir de meados de 1995, a permissao para o uso de
swaps de ativos por investidores institucionais (e.g., seguradoras
e fundos de pensao) foi ampliada para até 5% dos seus ativos
(limite que devera ser ampliado para 10%).13 Além disso, essas
instituicoes foram autorizadas a investir livremente no exterior
durante 1996 até 3% da entrada liquida de recursos que tiveram
em 1995 [Morgan Stanley (1996) e South Africa (1996)].

Esta gradual liberalizacido da conta de capital representa
uma ruptura com a posicao mais tradicional das autoridades
sul-africanas, que até ha poucos anos procuravam impedir a
saida de capitais nacionais, exceto aqueles dirigidos aos paises
da Sacu, inicialmente como parte da estratégia de SI e mais
recentemente como conseqiéncia das sancdes internacionais
impostas ao pais.!* E interessante observar, no entanto, que desde
os anos 70, e mesmo em periodos nos quais os controles sobre a
conta de capital foram mais intensos, como em 1993, os grandes
grupos econdémicos sul-africanos, em particular os investidores
institucionais e os grupos ligados a minerag¢ao, vém procurando
diversificar o risco de seus negdcios aplicando recursos no exterior.
Recentemente, por exemplo, duas empresas sul-africanas realiza-
ram investimentos superiores a USS 1 bilhao no exterior: a Sappi
comprou a S. D. Warren, uma subsidiaria da norte-americana
Scott Paper, por USS 1,6 bilhao, enquanto a Gencor comprou 0s
negocios de metais e mineracao da Billiton, pertencente a Royal
Dutch/Shell, por USS 1,14 bilhao [Economist (1995)].

Um dos maiores e mais antigos casos de investimentos
sul-africanos no exterior é o da Anglo American no Brasil,!® cuja
motivagao original em se estabelecer no Brasil € assim descrita
por Fig (1992, p. 184):

“The drive for extending global market share, for gaining access to key
raw materials, for S}Jreading political risk out of South Africa, and for
taking advantage of any competitive edge (for example, in deep-level
mining technology), caused the South African firms to seek investments
in resource-rich areas of the world. They experienced difficulties into
breaking into European, North American, East Asian and Australian
markets, where there were propensies to sanctions, strict anti-trust
legislation, and where the competitive edge was reduced. One region
these factors were not operating was Latin America... The principal
destination for such South African capital investment was Brazil.”

O interesse inicial da Anglo American no Brasil surgiu nao
apenas do desejo de diversificacdo geografica para reduzir o risco
politico (elevado na Africa do Sul), mas também do interesse em
manter uma posicao dominante na producao de diamantes, através
da De Beers, empresa associada a Anglo. Fig (1992) aponta que o

13 Ou seja, essas institui¢cdes podem investir uma parcela de seus recursos no exterior desde que esses
investimentos sejam compensados por aplicagoes estrangeiras do mesmo valor na Africa do Sul.

14 De 1978 a 1985, o governo sul-africano também adotou uma politica mais orientada para fora do
pais, facilitando o acesso a divisas para investimentos no exterior com a criagcao do rand financeiro.

15 Os paragrafos a seguir sao baseados em Fig (1992), onde pode ser encontrada uma minuciosa
descricao das atividades da Anglo American Corporation no Brasil.
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grupo havia demonstrado interesse na minerac¢ao de diamantes no
Brasil ja em 1958. Apenas em 1973, porém, a empresa se €s-
tabeleceria no Brasil, com a constitui¢cdo da Anglo American Cor-
poration do Brasil - Administragao, Participacdo e Comeércio em
Empreendimentos Mineiros — Limitada. As primeiras operagoes
seriam a aquisi¢cdo da Morro Velho, a principal mina de ouro do
pais, e de terrenos ricos em ouro em Jacobina, na Bahia, mais tarde
consolidadas na companhia Morro Velho. Até o final de 1988 haviam
sido aplicados, nos dois empreendimentos, USS 306,8 milhoes.

Os investimentos em minerac¢ao no Brasil serviriam como
base para uma significativa diversifica¢do da Anglo, tanto com a
entrada em novos setores, como o de explosivos, quanto com
investimentos em outros paises latino-americanos. Ja em 1996,
a empresa adquiriu a participacao acionaria da Souza Cruz na
Aracruz Celulose, em um negocio de USS$ 250 milhoes. No setor
de mineracao, hoje em dia ela produz oito toneladas de ouro por
ano, além de ter minas de niquel, niébio e outros minerais, bem
como o controle acionario da Copebras. Ja em 1982, porém, a
Anglo havia se tornado a maior detentora de concessoes para a
exploragao do subsolo no Brasil depois da Cia. Vale do Rio Doce
(CVRD) e da Petrobras. Ao todo, a empresa tem investidos hoje,
no pais, USS 1 bilhao.'® Atualmente, o grupo esta iniciando um
amplo plano de expansao na Ameérica do Sul, envolvendo inves-
timentos de US$ 4,8 bilhdes ao longo dos préximos cinco anos,
sendo USS 1,5 bilhao destinados a associagdo com a CVRD para
exploragao de ouro e cobre na mina de Salobro no norte do Para.

A importante presenca da Anglo American e de outros
grupos de mineragao no Brasil (a Billiton, comprada pela Gencor,
detém importantes concessoes minerais no pais), explorando seu
know-how tecnologico em mineracao em grandes profundidades,
reflete o fato de que, como apontado por Fig (1992, p. 233):

“Foreign direct investment, more than trade, ephemeral military links,
or settlement of communities, has proved the most important element
of SA’s relationship with Latin America in the contemporary period.”

4. Comeércio Exterior

Como comentado na introducao, o objetivo desta sec¢ao é
fazer uma analise do padrao e desempenho dos comércios com o

16 Entrevista do vice-presidente da Anglo American ao Jornal do Brasil (19 de julho de 1996). Note-se

que este elevado valor contrasta com o baixo montante de investimentos sul-africanos registrado
pelo Banco Central. A razao € que varias operacoes foram efetuadas através de subsidiarias da Anglo
na Libéria, em Luxemburgo € no Panama, em parte para evitar maiores conflitos em funcao das
sancoes impostas ao pais a partir de meados da década de 80. O interesse da empresa em nao
caracterizar o controle estrangeiro dos empreendimentos de que participava, em funcgao das
restricoes existentes até recentemente, também explica a complexidade dos registros de seus
investimentos no Brasil.
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resto do mundo e bilateral de Brasil e Africa do Sul nas ultimas
décadas. A teoria econdmica nos ensina que o padrao — composi-
cao e direcdo — e o desempenho comercial de um determinado
pais é influenciado por variaveis como dotacao de fatores, tecno-
logia, perfil de demanda e intervencao estatal (politicas industrial,
comercial e macroeconomica). Quando se examinam essas varia-
veis para o caso brasileiro e sul-africano, as semelhancas sao
gritantes, muito embora existam diferencas importantes.

4.1. Os Anos da Industrializacao por Substituicao de
Importacoes

Brasil e Africa do Sul iniciaram sua participa¢ao no comeér-
cio mundial enquanto coldnias primario-exportadoras, exploran-
do vantagens comparativas em termos de recursos naturais e
mao-de-obra. Ao longo do século XX, principalmente apoés a
segunda guerra mundial, ambos procuraram modificar esse pa-
drao de insercao via intervencao estatal. A rationale por tras desta
intervencao também foi a mesma. O diagnoéstico era que o
desempenho insatisfatorio e o futuro sombrio das exportacoes
primarias, aliados a ineficiéncia do mercado, acarretariam um
substancial hiato de divisas que, por sua vez, imporia severos
limites ao crescimento econdmico. A solucdo encontrada foi o
modelo de industrializagao por SI, que levou a forte intervencao
estatal nessas economias, resultando no seu fechamento ao
comeércio exterior e em sérias distor¢ées alocativas. No caso
sul-africano, a busca por uma economia autarquica foi ainda
reforcada pelo impacto das sangdes comerciais na segunda me-
tade da década de 70 e ao longo da de 80, motivadas pelo repudio
mundial ao regime de apartheid. Apesar das ineficiéncias aloca-
tivas geradas, o modelo de SI garantiu, particularmente ao Brasil,
longos periodos de crescimento elevado (ver Secao 2) e logrou
mudar substancialmente o padrao de comércio destes paises. De
economias primario-exportadoras, Brasil e Africa do Sul se tor-
naram importantes exportadores de produtos manufaturados,
tanto em termos regionais como mundiais (ver a seguir).

Estas mudang¢as de padrao de comércio, que ocorreram de
forma gradual e refletiram as varias etapas do processo de SI,
comecaram pela virtual eliminacéo dos bens de consumo nao-du-
raveis da pauta de importagoes. Estes produtos foram os primei-
ros a ser objeto de barreiras tarifarias e nao-tarifarias e os
primeiros, portanto, a ser substituidos pela producao local. A
medida que o modelo de SI avang¢ou, os outros itens — bens de
consumo duraveis, bens intermediarios e bens de capital — foram
também sendo afetados, embora em menor grau. A intensidade
desse processo variou de pais para pais e dependeu, entre outras
coisas, da disponibilidade de recursos naturais (insumos) e do
tamanho do mercado domeéstico. O Brasil, que contava com um
mercado doméstico maior (em 1965, o PIB brasileiro era avaliado
em USS 19,5 bilhdes e o sul-africano em US$ 10,5 bilhoes), foi
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mais bem-sucedido na substitui¢ao de produtos intensivos em
escala, como é o caso de segmentos da industria de bens de
consumo duraveis (por exemplo, automoéveis) e de bens de capital.
Ja na Africa do Sul destacaram-se as industrias intensivas em
recursos naturais, particularmente em minérios, inclusive petro-
leo (extracao mineral, metalurgia, siderurgia, petroquimica), face
a disponibilidade de recursos naturais.!”

Quando se examina a participa¢ao das importac¢oes no PIB
ao longo do tempo, pode-se afirmar que o modelo de SI no Brasil
foi mais “bem-sucedido”. Este fato é ilustrado pela Tabela 15, que
apresenta o grau de abertura comercial das duas economias. Ja
quando se analisa a elasticidade-renda das importacoes, medida
em termos reais (precos constantes), pode-se dizer que a Africa
do Sul foi mais longe em reduzir as necessidades de importacao
por unidade de produto. Como mostra a Tabela 16, no periodo
aureo do processo de SI (1965/80) a elasticidade-renda das
importacoes foi bastante inferior aquelas do Brasil e dos paises
de renda média alta.

) Tabela 15
Africa do Sul e Brasil: Grau de Abertura Comercial - 1964/95
(Em %)
1964 1970 1980 1990 1995
Africa do Sul
Importacgées/PIB 25,2 19.2 33.0 23,1 20,9
Exportagoes/PIB 23.2 22,0 25.3 18,0 22,9
Comeércio/PIB 48,4 41,2 58,3 41,1 43,7
Brasil
Importagées/PIB 4,7 6.7 11,3 55 6.9
Exportagées/PIB 4.5 5.6 9.0 7.3 7.9
Comeércio/PIB 9,2 12,2 20,4 12,7 14.8
Fonte: FMI.
3 Tabela 16
Brasil e Africa do Sul: Elasticidade-Renda das Importacoes — 1965/94
(Em %)
1965/80  1980/89  1990/94
(a) Taxa de Crescimento Anual das Importagées  Brasil 8,2 -1.6 8,5
itoecom Comstanton Africa do Sul -0.1 6.6 5.3
Paises de Renda Média 5.8 1.6 10,4
(b) Taxa de Crescimento Anual do PIB a Precos Brasil 9,0 3.0 1.8
Conmarics Africa do Sul 4,1 1.5 2.4
Paises de Renda Média 6,8 3.2 3.4
(c) Elasticidade-Renda das Importagdes = (a)/(b) Brasil 0.9 -0.5 4.7
Africa do Sul -0.0 -4.4 2.2
Paises de Renda Média 0.8 0,5 3.1

Fonte: Banco Mundial (1995).
Elaboragao: BNDES/Depec.

17 Para uma analise do desempenho recente do setor manufatureiro sul-africano, ver Kaplinsky (1995).
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A Tabela 17 apresenta a composic¢ao das importa¢oes dos
dois paises e, portanto, nos da mais elementos para avaliar o
impacto do regime de SI sobre o padrio de comércio. A luz dos
comentarios anteriores, é importante destacar a maior participa-
cao dos manufaturados, particularmente bens de capital e bens
de consumo duraveis (material de transporte e maquinaria) nas
importacdes da Africa do Sul vis-@-vis o caso brasileiro, o que
reflete, por um lado, a menor dependéncia deste pais com relacao
as importacodes de petroleo e, por outro, as limita¢oes impostas
a estas duas industrias pelo tamanho reduzido do mercado.!® No
caso brasileiro, destaca-se a maior participacdao da industria
quimica, refletindo os obstaculos que a escassez relativa de
insumos naturais impds ao processo de industrializacao no setor.
Vale a pena também acrescentar que em ambos 0s paises a pauta
de importacdes, quando analisada do ponto de vista de categorias
de uso, assumia ao final dos anos 80 o perfil classico de um pais
industrializado sob o regime de SI: em 1988, 76,4% das importa-
coes totais da Africa do Sul e 92% do Brasil eram compostas de
bens de capital e bens intermediarios [Bell (1993) e Banco Central
do Brasil].

No que diz respeito as exportacoes, as mudancas provoca-
das pela industrializacao levaram um tempo maior para ocorrer
em func¢ao do viés antiexportador implicito no regime de SI. Como
os produtores locais foram praticamente isolados da competicao
externa, os precos domeésticos passaram a superar em muito os

Brasil e Africa do Sul: Composicio dasﬂsztttzées por Tipo de Mercadoria - 1970/94
Alimentos Matérias- Combustiveis Qutros Minerais Manufaturados (SITC 5 a 8 menos 68)
A?m?';“;s Total ~Quimicos Materialde  Téxti Metalurgia
Transporte e
Magquinaria
Africa do Sul
1970 5.5 3.7 5.0 2.8 2,6 80,4 7T 46,4 9.6 7.2
1980 29 2,5 0.4 29,9 2.1 62,2 8.6 38.2 3.8 4,7
1990 - - - - - - - - - -
1993 6.2 2,3 0.5 9.0 1.4 80.7 13.0 441 4.6 4.4
1994 - - - = - 77.2 - - - -
Brasil
1970 10,9 1.9 12.4 0.6 59 68,4 16.6 35.2 1.6 12.8
1980 9.6 1.3 43,1 = 5,1 40.8 13,9 19.5 0.6 6.6
1990 9.4 2,6 26.8 = 4.6 56.7 159 27.6 2.3 4.3
1993 9.6 4,2 16.4 = 3.2 66.4 20,1 33.2 4.6 3.8
1994 - - - - - 62,0 = - - -

Fonte: Unctad (1995).

18 Os dados da Africa do Sul com relaciao a combustiveis devem ser aceitos com uma boa dose de
precaucio, uma vez que o pais ficou sujeito a um embargo nas suas importagdes de petroleo e o
governo procurava nao revelar o volume efetivamente importado.

19 Bell (1993, p. 98), aoc medir o indice de penetracio das importa¢des na industria para o periodo
1975/85, chegou a concluséo de que os setores de maquinas e material de transporte detinham os
mais altos indices da industria.
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precos internacionais, reduzindo os incentivos das vendas para
o mercado externo. Esse efeito foi reforcado por uma taxa de
cambio real apreciada, vista como instrumento importante para
estimular os investimentos industriais. Esse estado de coisas so
veio mudar depois de varias décadas de SI, em funcao do acumulo
de pressdes sobre o balang¢o de pagamentos, particularmente na
conta de transagdes correntes, agravado pelos choques externos.
A féormula encontrada para reduzir o viés antiexportador foi a
adocao de subsidios as exportagoes de manufaturados associada
a desvalorizac¢des cambiais reais.

O Brasil se moveu primeiro nesta dire¢ao, provavelmente
em funcao das maiores pressodes sobre o seu balanco de paga-
mentos. O pais nao tinha um produto primario como o ouro, que
na Africa do Sul atuou como um amortecedor das pressdes sobre
o equilibrio externo provenientes do regime de SI. Dessa forma,
ja na segunda metade da década de 60, o governo introduziu
generosos subsidios as exportacées de manufaturados baseados
em crédito e incentivos fiscais, ao mesmo tempo em que desvalo-
rizou o cambio e adotou um mecanismo de crawling-peg, com o
objetivo de estabilizar a taxa de cambio real pos-desvalorizacao.
A Africa do Sul sé veio adotar um esquema de subsidios seme-
Ihante ao do Brasil em 1990, embora tenham havido iniciativas
ao longo da década de 70 e inicio da de 80, mas foram todas
modestas, praticamente se limitando a isenc¢oes fiscais. Além de
nao criar subsidios efetivos, o governo sé veio a desvalorizar a
taxa de cambio de forma significativa em meados da década de
80, em funcao da queda do prego do ouro e da crise da divida
externa que se seguiu.?° Como sugerido anteriormente, as expor-
tacoes de ouro, que responderam por cerca de 40% das exporta-
¢oes totais ao longo das décadas de 60, 70 e 80 (ver Tabela 18),
permitiram que a Africa do Sul suportasse por mais tempo o viés
antiexportador do regime de SI. Em outras palavras, o ouro
propiciou que a economia sul-africana apresentasse os sintomas
da “Dutch Disease”, impedindo que as exportac¢oes de manufatu-
rados assumissem mais cedo uma participagao maior na pauta
e se tornassem mais diversificadas.

Os dados relativos ao desempenho e composicao das ex-
portacoes de Brasil e Africa do Sul, apresentados nas Tabelas 19
e 20, ilustram os pontos discutidos acima. A Tabela 19 mostra
que o Brasil foi mais bem-sucedido em aumentar a participacao

. Tabela 18
Africa do Sul: Participacdo do Ouro no Total das Exportacdes - 1965/95
(Em %)
1965 1970 1980 1990 1995
42 35 51 30 20
Fonte: FML

20 Ver Bell (1993) para detalhes sobre os subsidios as exportagoes e sobre a politica cambial.
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Tabela 19

Brasil e Africa do Sul: Composicao das Exportagdes por Tipo de Mercadoria - 1970/94

Alimentos Matérias- Combustiveis Minerais Outros Manufaturados (SITC 5 a 8 menos 68)
Pt =9 Total % do Total de Manufaturados
Quimico  Material de Textii Metalurgia
Transporte e
Magquinaria
Africa do Sul?
1970 21,9 10,0 52 22,0 66 344 12,2 20.6 18,6 50,6
1980 19.6 8.3 6.8 25,9 1.6 378 17,7 9.5 9.3 38,6
1990 13.6 9.2 13,9 26.4 25 344 18,9 10.5 - -
1993 7.5 3.2 7.9 8.0 454 28,1 18,9 28,5 9.6 35,2
1994 = - - = - 36,1 - - - -
Brasil
1970 63,3 11.9 0.6 10.1 09 132 10.6 26.5 64.4 31.1
1980 46,3 4,0 1.8 9.4 1.4 372 9.7 45,4 12,9 15,9
1990 27.8 3,5 2/2 13.8 1.2 515 11,5 35.1 8,0 33.6
1993 25,3 3.1 1.7 10.6 0.6 589 10.5 35,3 6.3 278
1994 = = - - - 54,5 - - - -

Fonte: Unctad (1995).

2Exportacées excluem ouro.

dos manufaturados no total das exportagoes, conseguindo inclu-
sive exportar de forma expressiva produtos cujas vantagens
comparativas nao estao diretamente ligadas a recursos naturais,
como, por exemplo, material de transporte e maquinas. Ja a Africa
do Sul, além de apresentar uma participacdo de manufaturados
modesta (vale a pena lembrar que os dados da Tabela 19 superes-
timam esta participacao, uma vez que nao incluem as exportacoes
de ouro), concentra as exportagoes destes nos produtos ligados
ao complexo mineral (metalurgia).

No que diz respeito ao desempenho, o Brasil também
apresentou resultados superiores ao da Africa do Sul, particular-
mente na exportacao de manufaturados. De acordo com a Orga-
nizacao Mundial do Comeércio (OMC), o Brasil ocupava, em 1994,
o0 vigésimo quarto lugar entre os maiores exportadores de merca-
dorias do mundo, enquanto a Africa do Sul aparecia em trigésimo
primeiro. No periodo 1965/80, segundo a Tabela 20, o crescimen-
to das exportacgoes do Brasil (9,3%) superou o dos paises de renda
média elevada (8,5%), enquanto a Africa do Sul ficou um pouco
abaixo desta marca (7,8%). Com relacdo aos manufaturados, s6
foi possivel comparar a performance dos dois paises para o periodo
p0s-1975, e — com a exce¢ao dos anos entre 1985/90, quando a
economia brasileira foi alvo de uma série de programas de es-
tabiliza¢ao malsucedidos - o Brasil apresentou resultados clara-
mente superiores aos do seu parceiro africano. Em suma, os
dados sugerem que a demora da Africa do Sul em corrigir o viés
antiexportador, em associacdo com outros fatores de natureza
politica (sangodes), acabaram por impedir que o desempenho e as
mudancas no seu padrao de comeércio exterior se equiparassem,
ou mesmo fossem superiores, aos do Brasil.
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Tabela 20
Brasil e Africa do Sul: Desempenho das Exportacdes por Tipo de
Produto - 1965/95

1965/80 1975/80 1980/85 1985/90 1990/93 1994/95

Brasil
Basicos - 2,40 0.10 -1.50 -1,80 6.20
Industrializados 22,10 14,00 16,30 2,60 3,40 7.00
Total 9,30 7,50 8,40 1,60 1,90 7,20
Africa do Sul
Basicos
Agricultura = 6.36 -22,68 4,10 12,29 -
Ouro - 19,53 -13,93 -2,23 -2,29 -
Mineracdo/OQutros - 14,30 -5,81 9.05 6.40 -
Industrializados - 9,22 -7.66 10,78 -2,60 -
Total 7,80 10,9 -4,90 3,50 0,40 5,10

Fonte: Bell (1993) e Banco Mundial para a Africa do Sul e Secex para o Brasil.

Para completar a analise dos anos de SI, resta comentar a
direcdo do comércio dos dois paises. A Tabela 21 apresenta os
dados para o Brasil. O que fica evidente € uma marcada diminui-
¢ao da importancia dos paises industrializados, tanto no que diz
respeito as exportagées como as importacoes. Procurando abs-
trair dos fatores conjunturais como a subida dos pregos de
petroleo no inicio da década de 80, esse movimento parece refletir,
por um lado, o avanc¢o da SI até meados da década de 80 e, por
outro, a crescente participacao dos manufaturados na pauta de
exportacoes. A partir de 1985, passou a atuar também de forma
decisiva um outro fator, ou seja, a integracao regional, que teve
uma série de progressos e culminou com a criagcao do Mercosul
em 1990 (ver a seguir). A crescente participacao da Ameérica
Latina, tanto nas exportac¢des como nas importacoes, € fruto deste
processo.

Tabela 21
Brasil: Direcao do Comércio - 1970/95
(Em %)
Exportacoes Importagées
1970 1980 1990 1995 1970 1980 1990 1995

Industrializados 76,85 52,91 68,07 56,17 76,98 46,56 55,04 59,87
Estados Unidos 24,69 17.37 24,62 18,92 32,27 18,54 19.84 21,08
Japao 5,29 6,12 7.48 6,67 6,25 4,78 7.10 6,61

Unido Européia

34,93 27.15 33.68 27.07 28,56 15,38 22,50 26.70

Em Desenvolvimento 23,15 41,59 30,42 42,86 20,95 53,44 44,46 39,34
Africa 2,20 6,52 2.44 2,51 3.31 4,70 2,85 2,49
Ameérica Latina 11,74 20,46 11.57 23.09 12,02 12,52 17,14 20,54
Africa do Sul 0.60 0,51 0.53 0.56 0,08 0.91 0,40 0.67
Outros? 0,00 5,50 1,51 0,97 2,06 0,00 0,50 0,79
Total 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
Fonte: FMI

AInclui paises socialistas e exportagdes de destino nao identificado.
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O papel das exportagdes de manufaturados nesta mudan-
ca de direcao de comércio merece um comentario mais longo.
Como se pode ver na Tabela 22, essas exportacoes se dirigiram
até o inicio da década de 80 predominantemente para os paises
em desenvolvimento, razio pela qual foram citadas como um dos
fatores que explicam a maior importancia destes paises nas
exportacgoes brasileiras. Os dados para 1990 mostram um ganho
de participagao dos paises industrializados, fruto, provavelmente,
da crise da divida que abalou particularmente a América Latina
na década de 80. Os dados para 1994 ja mostram os paises em
desenvolvimento voltando a ser o destino de mais da metade das
exportagoes de manufaturados, refletindo tanto a recuperacao
econdmica da América Latina como o avanco da integracao
regional. A participacao expressiva dos paises em desenvolvimen-
to nas exportacdoes de manufaturas do Brasil parece estar rela-
cionada as seguintes questdes: problemas de eficiéncia decorrentes
do regime de SI, que ao proteger incondicionalmente toda a cadeia
produtiva prejudicou a penetracao dos produtores locais nos
competitivos e exigentes mercados dos paises industrializados;
predominancia de filiais de empresas multinacionais nos seg-
mentos mais intensivos em capital, que, por um lado, permitiu
ao pais acesso mais rapido e facilitado a capital e tecnologia, mas,
por outro, colocou restricoes em termos da dire¢ao das exporta-

i Tabela 22
Brasil e Africa do Sul: Diregcdo da Exportaciao de Produtos
Manufaturados

(Em %)

1970 1980 1990 1992
Africa do Sul
Industrializados 56,9 66,5 68,3 67,9
Estados Unidos 9.3 24.8 7.2 6.4
Unido Européia 37.1 26,5 43,5 34.8
Japao 53 4.2 5.5 4.2
Em Desenvolvimento 43,1 33,5 31,7 32,1
Africa 38,2 19,2 16,7 16,3
Ameérica Latina 0.8 6,0 3,6 3.0
Asia 58,4 13,7 10,3 12,7
Total 100,0 100,0 100,0 100,0

1970 1980 1990 1994
Brasil
Industrializados 33,6 37.3 59,7 46,7
Estados Unidos - - 28,5 26.3
Unido Européia - - 21.1 14,6
Japao - - 4,0 24
Em Desenvolvimento 66,3 62,7 40,3 53,3
Africa - - - -
Ameérica Latina - - 19,4 36.2
Asia - - - -
Total 100,0 100,0 100,0 100,0

Fonte: Unctad (1995) e base de dados das Nacgées Unidas.
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coes, ditadas pela relacdo matriz/filial; e, por fim, vantagens
comparativas advindas da semelhanca das estruturas de deman-
da (por exemplo, nivel de renda) do Brasil e dos outros paises em
desenvolvimento, a la Linder (1961).2!

No caso da Africa do Sul (Tabela 23), percebe-se um
movimento semelhante ao do Brasil em termos de crescimento da
importancia dos paises em desenvolvimento, mas com menor
intensidade (assumindo que o grupamento “outros” na tabela é
também composto de paises em desenvolvimento). Isto parece
refletir, primeiro, a participagao relativamente modesta dos ma-
nufaturados na pauta de exportacoes. Segundo, a concentragao
das exportagoes de manufaturados, como ja comentado, em
produtos intensivos em recursos naturais, o que talvez seja um
dos fatores que explicam, por exemplo, o aumento da participagao
dos paises industrializados no total das exportacées de manufa-
turados (Tabela 22), apesar de se aplicarem a Africa do Sul os
mesmos argumentos utilizados acima para o Brasil (ineficiéncias
do regime de SI etc.). Terceiro, as estatisticas oficiais de comércio
exterior da Africa do Sul incluem todos os paises da Sacu,?? o que
acaba por subestimar a importancia do comércio regional e, por
conseguinte, dos paises em desenvolvimento. Por exemplo,
segundo o Departamento de Industria e Comércio da Africa do
Sul, a participacdo da Africa no total das exportacdes em 1993
subiria de 12,8% para 31,7% ao se incluirem os paises da Sacu
[Davies (1996)], que sdo particularmente importantes para as
exportacgdes de manufaturas. Segundo a mesma fonte, os paises

) Tabela 23

Africa do Sul: Direcdo de Comércio - 1970/95
(Em %)

Exportacoes Importagées
1970 1980 1990 1995 1970 1980 1990 1995

Industrializados 48,04 37.65 45,04 43,55 84,14 63,87 71,13 71,10
Estados Unidos 8.42 7.03 7.79 6.61 16,67 13.62 12,49 10.90
Japao 11.81 6,49 7.02 7.27 8,69 8.99 9.67 9.83
Comunidade Européia 48,16 17.97 26,09 26,52 47.89 34,94 43.64 43,99
Em desenvolvimento 51,96 62,35 13,60 27,30 13,21 36,13 10,39 23,70
Africa 17,19 5,97 6.34 9,35 5,16 2,01 2,64 2,96
Ameérica Latina 1,25 1.59 0,78 2,12 0.86 0,90 1.94 2,74
Brasil 0.05 0.72 0.22 0,95 0.48 0.54 0,75 1,03
Outros? 0,00 0,00 41,36 29,15 2,65 0,00 18,48 5,20
Total 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
Fonte: FMI.

AInclui paises socialistas e exportacdes de destino nao identificado.

21 De acordo com Linder (1961), quanto mais semelhantes forem as estruturas de demanda (niveis de
renda) de dois paises, maior tende a ser o volume de comércio. Isto se explicaria pelo fato dos
produtores de cada pais desenvolverem produtos que se adequariam perfeitamente as exigéncias
dos consumidores do seu parceiro comercial.

22 Os paises que compdem a Sacu sdo Botswana, Lesotho, Namibia, Swaziland, além, é claro, da Africa

do Sul.
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da Sacu foram responsaveis em 1994 por mais de um terco das
exportacdes de maquinas e equipamentos, por mais de 25% das
exportacoes de veiculos e por 21% das exportacdes de produtos
quimicos, s6 para citar alguns produtos importantes. E, quarto,
o problema estatistico ndo elimina o fato de que a fortemente
intervencionista e beligerante politica externa sul-africana para
o continente africano, em geral, e para a regiao sul, em particular,
até os anos 90, em nada contribuiu para o desenvolvimento do
comeércio regional [ver Davies (1996)].

Com relacao ao comeércio bilateral Brasil-Africa do Sul, as
Tabelas 21 a 24 mostram que sua importancia relativa para
ambos tem crescido mas ainda € pequena, ficando, em 1995, em
menos de 2% do total do comércio de cada um dos paises. Dadas
a semelhanca dos regimes de industrializacao dos dois paises
(fortemente protecionistas) e também a similaridade entre suas
dotacdes de fatores, este nao &€ um resultado que surpreende. E
interessante notar, no entanto, que a composi¢ao desse comeércio
assume as caracteristicas de um comeércio intra-induastria (ver
Tabela 24), que pode ser explicado tanto por vantagens compa-
rativas derivadas da disponibilidade de recursos naturais (por
exemplo, diamantes, metais nao-ferrosos) como daquelas advin-
das de similaridades na estrutura de demanda dos dois paises.

4.2. Os Anos da Liberalizacdao Comercial

Ao longo da década de 80 foi ficando cada vez mais claro
que as razdes para o fraco desempenho da economia brasileira
neste periodo (ver Secao 2) nao se limitavam apenas a problemas
de geréncia macroeconomica e choque externos, mas incluiam
também o regime de incentivos criado para fomentar a indus-

Tabela 24
Comércio Bilateral Brasil-Africa do Sul - 1990/94

1990 1991 1992 1993 1994
Exportacoes do Brasil
Minerais 0.3 0.6 0.4 0.7 0.1
Matéria-Prima Agricola 0,5 2,1 2,5 2.5 2,6
Alimentos 19,2 10,3 18,2 6.6 14,9
Manufaturados 74.4 85,6 74,5 86,0 81,0
QOutros 5.7 1.4 4,4 4,2 1.4
Total 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Importacoes do Brasil
Minerais 14.7 6.4 12,5 10.4 -
Matéria-Prima Agricola 1.7 2,3 1,7 4.7 -
Alimentos 7.7 5.1 0.1 2.0 =
Manufaturados 58,0 57.0 43,2 45,5 -
Outros 17.9 29.2 42.6 37.4 -
Total 100,0 100,0 100,0 100,0 -

Fonte: Base de dados da ONU.
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trializacdo por SI. Esse regime fortemente intervencionista, a
medida que se esgotavam as possibilidades de SI, deixou de ser
um fator promotor para ser um obstaculo ao crescimento econo-
mico. O excesso de intervengéo estatal na alocacao de recursos,
especialmente através de protecao e subsidios para a industria
local, levou a uma série de distor¢des nos mercados de produtos
e fatores que acabaram por impactar negativamente o crescimen-
to econdmico. Apesar do objeto deste comentario ter sido a
economia brasileira, ele se aplica igualmente a sul-africana, que
também teve sua taxa de crescimento drasticamente reduzida na
década de 80. Diante deste quadro, os governos dos dois paises
comecaram a ensaiar, na segunda metade da década, movimen-
tos de liberalizacao comercial e de reducao da intervencao estatal
na alocag¢ao de recursos que, em maior ou menor medida, acaba-
ram por levar a modificagbes no padrao de comeércio formado
durante os anos de SI.

Comecando pelo Brasil, desde 1988 o pais vem progres-
sivamente abandonando o regime de incentivos adotados durante
a industrializacao por SI e reduzindo a protecao aos produtores
domésticos (Tabelas 25 e 26). Duas reformas, em 1988 e 1989,
reduziram a tarifa média sobre as importac¢des de 51% para 35%.
A maior parte das barreiras nao-tarifarias foram eliminadas em
1990, quando foi anunciado um cronograma de gradual reducao
e uniformizacgao tarifaria, que reduziu a média das tarifas de
32,2% (com desvio padrao de 19,6%) nesse ano para 14,9% (com
desvio padrao de 8,2%) no segundo semestre de 1993. Como
resultado do acordo do Mercosul?® e no bojo do esforco de
estabilizacao, novas redugdes da média tarifaria foram promovi-
das em 1994 e 1995, devendo a tarifa média convergir para 11,5%
no ano 2001.

Pelo lado das exportagées, a politica comercial também se
tornou mais neutra desde meados dos anos 80, especialmente a
partir de 1990, quando varios subsidios e incentivos as exporta-
¢oes de manufaturados foram descontinuados. Como resultado,
o valor dos incentivos as exportagoes, que atingiu uma média de
3,1% do PIB em 1981/84, caiu para 1,3% do PIB em 1990/91.
Desde entao, o governo continua a buscar a desoneracao fiscal
de todas as exportacdes e a desenvolver sistemas amplos de
financiamento e seguro para as vendas no exterior.

A liberaliza¢ao comercial foi particularmente significativa
para os bens de consumo. Para os duraveis, as tarifas tiveram
queda de 66 pontos de percentagem. Em setores como téxteis,

23 O Mercosul, na forma em que prevalece hoje, foi constituido em 1991 através do Tratado de
Assuncao, que reuniu Brasil, Argentina, Uruguai e Paraguai, prevendo a formacédo de um mercado
comum entre os quatro paises em janeiro de 1995, através de um programa de liberalizagao comercial
baseado em reducdes progressivas, lineares e automaticas, intra e extrabloco. No caso intrabloco,
o objetivo final era a zeragem das tarifas. O objetivo do mercado comum nio foi inteiramente
alcanc¢ado em janeiro de 1995, ficando o acordo limitado a uma zona de livre comércio e a uma unido
aduaneira parcial, face a existéncia de listas de excecoes a Tarifa Externa Comum [ver Régo (1995)].
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Tabela 25

Brasil: Tarifas de Importacio Médias de acordo com Categorias de Uso - 1987/2001

(Em %)

Todos os Bens de Consumo Bens Intermedidrios Bens de

Bens? Nao-Duraveis Duraveis  Agricolas Basicos Outros g
Agricolas Manufaturados

1987 51.0 48.0 66,1 91,9 40,6 47,4 59,5 50.7
1988 41,0 25,2 40,9 57.4 22,6 32,2 34.5 44.3
1989 35.5 19,1 40.5 53.4 19.4 23,6 33.3 40,7
1990 32.2 19,1 37.3 64,8 20,4 21.9 28,1 39.7
1991 25.3 12,3 31.1 49,6 12,6 15.6 22,1 33,0
1992 21,2 9.8 25,2 40,7 10.5 13.4 18.2 28.8
1993 16,5 8,7 19.9 31,6 9.1 10,9 15,4 24,0
1994 14.0 8.6 15,8 25,7 7.6 9,9 13.1 21.0
1995 12,5
2001P 11.5

Fontes: Pinheiro e Almeida (1995) e Secex.

2Inicio do ano.

bcom base na Tarifa Externa Comum do Mercosul

Tabela 26
Brasil: Tarifas de Importacao - 1990/Janeiro 1995
Data Meédia Moda Mediana Intervalo  Desvio Padrao
1990 32,2 40 30 0-105 19,6
Fevereiro 1991 25,3 20 25 0-85 17.4
Janeiro 1992 21,2 20 20 0-65 14,2
Outubro 1992 16,5 20 20 0-55 10,7
Julho 1993 14.9 20 20 0-40 8,2
Janeiro 1995 12,1 14 10 0-20 6,1

Fonte: CNI, apud Moreira (1995b).

vestuario e calcados, mobiliario e equipamento de transporte, as
tarifas cairam de niveis acima de 100% para cerca de 20% em
1993 (Tabela 27). No entanto, a partir do segundo semestre de
1995, o processo de liberalizacao foi parcial e topicamente rever-
tido com a elevagao de tarifas e, inicialmente, a imposicao de
quotas, para as importacoes de automéveis.?? As tarifas de
eletrodomeésticos e posteriormente de calgados, téxteis e brinque-
dos também foram elevadas para niveis bastante altos em 1996.

Além de abrir seu mercado as importac¢odes, o Brasil pro-
moveu nos ultimos anos varias politicas com vistas a desregula-
mentar a economia doméstica. Um primeiro conjunto de medidas
consistiu na revogacao, no periodo 1990/92, de 113.752 decretos
dos 123.370 emitidos nos cem anos anteriores. Em Brasil (1991
e 1992) é feita uma completa descricao das principais medidas

24 As quotas foram posteriormente substituidas por tarifas (70%) associadas a um programa de
incentivo as exportacoes do setor que permite a importacio de carros, bens de capital e autopecas
com tarifas reduzidas {(35% para carros e 2% para bens de capital e autopegas), desde que haja como
contrapartida um compromisso de exportagao. Mais recentemente, o governo negocia com Japao e
Cor¢ia do Sul a adocao de quotas tarifarias para a exportagio de carros destes paises.
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Tabela 27

Brasil: Tarifas Médias de Importacéo por Setor de Atividade - 1980/Julho 1993

Setor 1980 1985 1988a 1988b 1989 1990 1991 Janeiro Outubro Julho

1992 1992 1993
Agricultura 53.8 57.3 298 16,7 24,0 14,8 98 7.8 6.4 5.7
Extrativa Mineral 27.0 16.7 13,9 14.6 19.5 6.6 39 24 1.3 1.0
Minerais Nao-Metalicos 1075  98.7 54,7 346 37,7 245 145 12,0 8.3 7.5
Metalurgia 543 72,8 422 352 414 237 18,1 15.2 12,5 9.6
Mecanica 56,3 62,1 492 45,1 449 395 304 259 21,0 19.7
Material Elétrico 99,1 1004 657 473 50,2 396 343 306 259 211
Material de Transporte 101,9 1159 744 516 473 559 423 355 286 257
Madeira 1253 101.1 574 257 289 225 129 118 109 10.3
Mobiliario 1482 1699 876  38.1 389 392 321 248 20,0 20.0
Papel e Celulose 1202 822 56,6 28,0 328 23] 12,9 10,1 8.7 8.5
Borracha 107.3 101.7 77.2 54.6 58.6 49,6 36,1 28.8 214 16.2
Couros 1566 1352 576 34.0 446 14,3 124 11.2 99 8.7
Quimica 50,3 34,2 27,3 19.8 37,0 13.4 18,2 8.4 7.4 7.0
Farmacéutica 279 422 465 449 407 26,0 196 16,6 13.4 13.3
Perfumaria, Sabdes e Velas 160,5 1844 82,1 66,1 736 592 426 292 24.4 19.8
Plasticos 2038 1643 788 51,0 569 400 340 289 20.0 18,6
Teéxtil 1678 1616 833 514 779 388 376 295 241 16.6
Vestuario e Calcados 181.2 1922 89,6 63.7 78.3 50,0 46,3 36.8 27.1 20,0
Alimentos 1078 842 574 330 384 274 213 175 15,6 13.9
Bebidas 179.,0 183.3 88.1 69.4 705 751 63.7 53,6 34.8 19.8
Fumo 1846 2047 903 783 850 796 700 604 37.5 19.2
Editorial e Grafica 85,5 71.1 33.9 19.4 278 209 114 98 9.0 8.7
Industrias Diversas 87.0 1365 61,3 50.8 60.4 44.8 36,4 297 23.1 17.9

Fonte: Pinheiro e Almeida (1995).

25 A discussido sobre a

de desregulamentacao, destacando-se aquelas dirigidas a redu-
¢ao das barreiras a competicao nos mercados domésticos. Exem-
plos de iniciativas deste tipo incluem o fim dos monopélios
publicos & exportacao de café e aguicar e a importacao de trigo,
em 1990. Para muitos outros produtos, como o a¢o, eliminou-se
a necessidade de prévia aprovacao pelo governo de importagoes
€ exportacoes. Pequenas empresas foram autorizadas a importar
diretamente e tiveram sua participacao nos processos de licitacao
de empresas estatais facilitada.

No caso da Africa do Sul, o primeiro movimento mais
efetivo em direcao a liberalizacao comercial data de 1983, quando
0 governo adotou um programa de reducdo de barreiras nio-ta-
rifarias (BNTs).?® Em termos de valor, o percentual das importa-
¢oes sujeitas a BNTs caiu de 77% em 1983 para 23% em 1985. A
remocao das BNTs, no entanto, foi compensada em parte por uma
elevacao das barreiras tarifarias. Em 1985, o governo deixou de
publicar uma “lista positiva”, onde apareceriam os produtos que
poderiam ser importados sem licenca prévia, substituindo-a por

liberalizagao comercial na década de 80 baseia-se em Bell (1993).
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uma “lista negativa”, que passou a enumerar os produtos que nao
poderiam ser importados sem licen¢a. Essa mudanca significou,
na pratica, um maior grau de liberdade comercial. Na segunda
metade da década, o movimento de liberalizacdo continuou de
forma gradual, tendo como alvo principal as BNTs. Ao final de
1991, o percentual das importacoes sujeito a BNTs havia caido
para 10%. Todavia, assim como na primeira metade da década,
os ganhos em termos de BNTs foram parcial ou totalmente
compensados por elevagdes nas barreiras tarifarias, particular-
mente apds 1988, quando uma crise de balan¢o de pagamentos
levou a adocao de substanciais sobretaxas across-the-board para
as importacgoes.

Pelo lado das exportacdes, o fato mais significativo ocorreu
em abril de 1990 e, ao contrario do que se poderia esperar, nao
foi exatamente um ato de liberalizacao comercial. O governo
reforcou nesta data o sistema de incentivos as exportacgoes, o
General Export Incentive Scheme (Geis), provavelmente ainda
preocupado em eliminar o viés antiexportador criado pela prote-
¢ao ao mercado doméstico. Através deste sistema, todos os pro-
dutos passaram a ter acesso automatico a um subsidio cuja
magnitude variava em funcado do grau de processamento e do
contetudo local do produto.

Apo6s as timidas mudancas da década de 80, o movimento
de liberalizacdo comercial so foi efetivamente retomado em 1994,
sob os auspicios da Rodada Uruguai e do novo governo de “Uniao
Nacional™ pés-apartheid, que tomou posse no mesmo ano. Foi
assinado entao um compromisso de reforma tarifaria, que procu-
rou atender as exigéncias feitas pelo Acordo de Marrakesh no
sentido de reduzir a protecao tarifaria em um tergco, em um
periodo de cinco anos. Os principais pontos do Acordo foram [ver
Hirsch (1996) e USTR (1996)]:

a) reduzir o numero de posi¢oes tarifarias de 10 mil para
5 mil no final de cinco anos;

b) elevar o percentual de tarifas consolidadas na OMC de
55% para 88%;

¢) substituir todas as BNTs por tarifas ad valorem;

d) reduzir os 80 niveis tarifarios para apenas seis: 0%, 5%,
10%, 15%, 20% e 30%; matérias-primas terao tarifas entre 0% e
10%, produtos intermediarios e componentes entre 10% e 15% e
bens de consumo entre 20% e 30%, existindo duas excecoes a
este cronograma: confeccoes e téxteis, que terdo 12 anos ao invés
de cinco para se adaptarem as tarifas finais entre 30% e 45%, e
automoveis, que terao oito anos com uma tarifa final de 50%; e
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e) eliminar os subsidios as exportac¢ées (Geis) em trés anos;
desde entdo os subsidios para produtos manufaturados foram
reduzidos de 25% do valor FOB para 12% em abril de 1996.

Paralelamente ao acordo da Rodada Uruguai, o novo go-
verno procurou fazer um esfor¢o de reintegracdo do pais no
cenario comercial internacional e regional. Com relacao ao pri-
meiro, conseguiu sua inclusdo no programa de preferéncias
norte-americano, o Generalised System of Preferences (GSP),
além da incluséo parcial no programa de acesso ao mercado da
Uniao Européia regido pela Lomé Convention [ver Davies (1996)].
No plano regional, destacam-se a decisao de adesao & Southern
African Development Community (SADC)?® em agosto de 1994 e
o inicio de negociacdes para uma reforma da Sacu. A SADC foi
criada originalmente para promover a cooperacao setorial sem
envolver questdoes comerciais. Em 1992, através do Tratado de
Windhoek, procurou-se ampliar os objetivos da organizacéao,
incluindo entre eles a promocao da integracao comercial € a
cooperacao na area de seguranca. Mais recentemente, em agosto
de 1996, ja com a participacao da Africa do Sul, foi acordada a
meta de criacdo de uma zona de livre comércio entre os membros
da organizacao, mas sem data fixada. Ja a Sacu é efetivamente
uma unidao aduaneira, mas que tem suas origens ligadas a
administragao colonial. Os quatro paises envolvidos eram
administrados a partir da Africa do Sul e, como bem afirma Davies
(1996, p. 11):

“Sacu was, thus, formed not to promote integration as such, but rather
to manage trade relations among a group of countries already highly
integrated with South Africa in a specific, one sided way.”

O nivel de integrac¢ao, inclusive, caiu ao longo do tempo,
sendo abandonadas a livre movimentagdo de mao-de-obra e a
uniao monetaria. O objetivo de reforma passa principalmente pela
democratizacao das decisdes dentro da unido aduaneira.

Por essa mera descrigcao dos movimentos de liberalizagao
comercial nos dois paises, ja se pode intuir que a Africa do Sul,
apesar de ter se movido primeiro, foi, no inicio dos anos 90,
superada pelo Brasil em termos da velocidade e alcance das
reformas. Tanto no que diz respeito as barreiras tarifarias e
nao-tarifarias quanto com relagdo ao processo de integracao
regional, a economia brasileira ja se encontra em um estagio que
a Africa do Sul planeja atingir daqui a cinco anos. E de se esperar,
portanto, que as mudancas no padrao de comércio no Brasil,
particularmente a partir da década de 90, tenham sido mais
significativas do que as do seu parceiro sul-africano.

26 A SADC tem 12 membros: os nove originais — Angola, Botswana, Lesotho, Malawi, Mogambique,
Swaziland, Tanzania, Zambia e Zimbabwe -, mais Namibia (1990), Africa do Sul (1994) e Mauricio
(1995). Para detalhes, ver Barber (1996) e Davies (1996).
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Olhando primeiro o desempenho, pdde-se verificar na
Tabela 15 que o grau de abertura comercial da economia sul-afri-
cana em 1990 era inferior ao de 1980, tanto pelo lado das
importacées como das exportacdes. Em 1995, a abertura se
ampliou, mas gracas ao desempenho das exportacoes, enquanto
as importag¢des como proporc¢ao do PIB cairam em relacdo a 1990.
No caso do Brasil, os dados devem ser interpretados com cuidado,
em funcao da apreciacao da taxa de cambio real apos 1990, que
se intensificou apés 1994. De qualquer forma, pode-se verificar
que entre 1990 e 1995, apesar do efeito cambio, a abertura da
economia se ampliou por conta tanto das importacgoes como das
exportagoes. Na Tabela 16, temos os dados relativos a elas-
ticidade-renda das importacées. Com relagao a Africa do Sul, os
movimentos de liberalizacao comercial ao longo da década de 80
nao se refletiram sobre este indicador, que parece variar mais em
funcao das variacdes no investimento (gasto mais importagao
intensivo). E somente na década de 90 que a elasticidade se eleva,
mas em uma magnitude inferior aquela apresentada pela econo-
mia brasileira.

Um outro indicador importante para se avaliar a profun-
didade das mudancas seria o indice de penetracao das importa-
¢oes na indastria manufatureira (a Tabela 28 apresenta os dados
para o Brasil). Entre 1991 e 1995, este indicador praticamente
dobra para o total da industria, com destaque para bens de capital
e bens de capital-transporte (automéveis e caminhodes). No caso
da Africa do Sul, os dados disponiveis nio vao além de 1993 e se
restringem ao total da industria. Apesar dessas limitacoes, o que
se pode notar € que, embora o indice da industria sul-africana
em 1980 seja maior que o do Brasil em 1990, ele ficou pratica-
mente estacionario até 1993, caindo inclusive levemente, apesar
das medidas anunciadas de liberalizacao comercial. Como resul-
tado, em 1995 o indice para o Brasil ja se aproximava do
sul-africano em 1993. Ha indicios, no entanto, de acordo com
dados da Embaixada da Africa do Sul em Washington, de que no
periodo 1994/95 o indice de penetracdo da Africa do Sul tenha
chegado a cerca de 20%.

Tabela 28
Brasil: indice de Penetraciao das Importacdes® - 1991/95

(Em %)

Categoria de Uso 1991 1992 1993 1994 1995
Bens de Consumo Nao-Duraveis 48 3.0 42 52 7.6
Bens de Consumo Duraveis 12,9 9.2 11.0 10,8 13,6
Bens Intermediarios 8.0 6,8 10.0 11,5 15,4
Bens Intermediarios Elaborados 3.5 2.4 3.4 4,1 7.3
Bens de Capital 28,1 21.3 27.7 32,7 41.7
Bens de Capital-Transporte 6.5 5.8 9.3 13,2 18.8
Total 8,6 6,7 9,5 11,3 15,6

Fonte: Moreira e Correa (1996).
2Importacao sobre consumo aparente.
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Tabela 29 a
Africa do Sul: indice de Penetragio das Importacdes” - 1980/93

(Em %)

1993
17.3

1990
16.8

1985
16.4

1980
18.7

Industria Manufatureira

Fonte: Bell e Cattaneo (1996).
2Importacao sobre consumo aparente.

No que diz respeito a composi¢cao do comércio, 0 que se
esperaria seriam mudancas mais significativas pelo lado das
importacées, uma vez que as exportacoes tendem a levar um
tempo maior para se ajustarem aos novos prec¢os relativos. De
qualquer forma, a Tabela 19 mostra que nos dois paises a
tendéncia foi uma diversificacao maior das exportagoes, particu-
larmente as de manufaturados. Com relacao as importacoes, o
ideal para avaliar essas mudancas seriam dados sobre a compo-
sicao das importagdes por categoria de uso, pois com isso pode-
riamos verificar se a pauta de importacao estaria assumindo um
desenho distinto daquele adquirido ao longo do processo de SI,
isto €, uma pauta composta basicamente por bens de capital e
produtos intermediarios. A Tabela 30 apresenta os dados para o
Brasil. Vale a pena destacar a queda na participacao dos bens
intermediarios e bens de capital e os ganhos substanciais da
categoria bens de capital-transporte, que € na verdade um hibrido
de bens de capital (caminhdes) e bens de consumo duraveis
(veiculos, item majoritario). Se sornarmos esta tultima categoria a
de bens de consumo duraveis, chegamos a uma participacao de
20,2%, um salto significativo em relacao aos 2,9% obtidos em
1987 (dado que nao consta da tabela). Para a Africa do Sul,
infelizmente, nao foi possivel encontrar dados neste formato para
a década de 90. As informacdes para a década de 80 mostram,
no entanto, que praticamente nao houve mudangas na composi-
¢ao da pauta, com a participacdo dos bens de consumo em 1988
(21,9%) mantendo o mesmo patamar de 1971 (21,5%) [Bell
(1993)]. Se levarmos em consideracao que a abertura comercial

Tabela 30
Brasil: Composicido Setorial das Importacoes por Categoria de Uso - 1990/95
Categoria de Uso 1990 1991 1992 1993 1994 1995
Valor % Valor % Valor % Valor % Valor % Valor %
Bens de Consumo
Nao-Duraveis 1.8419 146 2.038.0 154 16941 13.0 22594 13.1 3.0845 135 5.087.3 142
Bens de Consumo
Duraveis 950.9 7.5 876.2 6.62 720.6 5.5 1.0105 58 1.175.4 52 1.8604 5.2
Bens Intermediarios  4.733.2 37,4 5.017.3 379 49553 38.1 6.4134 37.0 8.147.0 357 11.7222 327
Bens Intermediarios
Elaborados 468.7 3.7 500.1 3.78 419.8 3.2 525.3 3.0 681.1 29 14605 4.1
Bens de Capital 3.936.1 31.1 39127 296 3997.0 30.7 4.982.1 287 6.525.1 285 10.3146 288
Bens de Capital-
Transporte 706.4 5.6 892.1 6.7 1.236.5 9.5 21428 124 32595 14.2 53877 15.0
Total 12.637,3 100,0 13.236,4 100,0 13.023,4 100,0 17.333,5 100,0 22.872,6 100,0 35.832,7 100,0

Fonte: Moreira e Correa (1996).
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s6 voltou a ganhar folego em 1994, é pouco provavel que as
mudancas na década de 90 tenham sido substanciais.

Na questido do impacto da liberalizagao sobre o destino do
comeércio dos dois paises, o avango da integracao regional, parti-
cularmente no Brasil, parece ser o fato mais relevante a se
destacar. O sucesso do Mercosul fez com que a América Latina
ampliasse substancialmente sua participacao no comercio brasi-
leiro, tanto no lado das importacgoes como das exportacoes (Tabela
21). Na Tabela 31, tem-se uma idéia mais precisa dos avangos em
termos de integracio regional propiciados pelo mercado comum.

Com relacdo a Africa do Sul, ainda que do ponto de vista
formal a integracao regional esteja nos seus primeiros passos, 0s
avancos ja foram perceptiveis. A Tabela 23 mostra que, entre 1990
e 1995, a Africa ampliou significativamente sua participacao nas
exportacoes da Africa do Sul e teve um pequeno ganho com
relacdo as importacées. Dados da South African Trade Organiza-
tion (Safto) mostram que, para alguns paises como Tanzania,
Nigéria e Costa do Marfim as exportagdes sul-africanas, no pri-
meiro semestre de 1995, chegaram a crescer mais do que 200%
com relagao ao mesmo periodo do ano anterior. Estes resultados
sugerem que o esforco de reintegracao regional do novo governo
tem dado frutos, mesmo sem um acordo formal de integracao e
apesar das dificuldades impostas pelas diferen¢as de renda per
capita entre os paises da regiao.

Por fim, cabe um breve comentario sobre o comeércio
bilateral nos anos da liberalizagdo. Nao ha duavida de que, com a
derrubada das barreiras comerciais, as perspectivas sao de que
este comeércio ganhe importancia, particularmente o comércio
intra-induastria (o mais afetado pelo protecionismo), que, como
comentado anteriormente, ja era o mais importante nos anos de
SI, apesar de todas as dificuldades. Os dados mais recentes
parecem confirmar este otimismo. Em 1995, as exportacoes do
Brasil para a Africa do Sul somaram cerca de USS 260 milhoes,

Tabela 31
Fluxo Comercial do Brasil com seus Parceiros do Mercosul - 1980/95

(Em USS Bilhoes)

Ano Exportacées Importacoes Ano Exportacées Importacoes
para o do Mercosul para o do Mercosul
Mercosul Mercosul
1980 1.8 1.0 1988 1.6 1.1
1981 1,7 1,0 1989 1.4 2,2
1982 1,1 0.9 1990 1.3 2.3
1983 1,0 0.5 1991 2,3 2,3
1984 1.3 0.7 1992 4,1 2,2
1985 1,0 0.7 1993 5.4 3.4
1986 1.2 1.2 1994 5.9 4,6
1987 1.4 0.9 1995 6,1 6,8

Fonte: Secex.
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um aumento de 60% em relacdo a 1990. Com relagao as impor-
tacoes, s6 ha dados disponiveis para 1994, quando ja alcan¢avam
USS 244 milhoes, um aumento de 167% em relacao a 1990.

5. Observacoes Finais

Brasil e Africa do Sul compartilham muitos problemas e
oportunidades e tém, sem duvida, muito a aprender um com o
outro.2” Nos dois casos, o maior desafio é equilibrar o atendimento
as enormes demandas sociais e a melhoria da distribuicao de
renda, que irdo exigir mudancas na alocacao do gasto publico,
com a necessidade de manter o equilibrio das contas publicas,
sem o qual nao sera possivel reduzir a inflagao, elevar a taxa de
investimento e, a médio/longo prazo, acelerar o crescimento do
produto e do emprego.

Neste contexto, a questao do emprego, que vem se agravan-
do em todos os paises, com a introducao de técnicas produtivas
e gerenciais poupadoras de mao-de-obra, surge como um grande
desafio a ser enfrentado por Brasil e Africa do Sul.?® Nos dois
paises, este problema podera se agravar nos proximos anos pela
necessidade de manter o crescimento em niveis moderados, pela
moderniza¢ao da economia (elevando a produtividade da mao-de-
obra), pela privatizacdo de grandes empresas estatais (que geral-
mente possuem um quadro de funcionarios maior do que o
necessario), pela redugao dos gastos publicos (com a diminui¢ao
no numero de funcionarios publicos) e, no Brasil, pela continua-
¢ao da contracao do setor financeiro. A questao do desemprego,
somada a ja dificil situacao social nos dois paises, fara com que
a busca da estabilidade macroecondmica e o aprofundamento dos
processos de abertura, privatizacao e desregulamentacio exijam
enorme habilidade politica dos governos dos dois paises.

Ainda que apresentando um conjunto de problemas bas-
tante semelhantes, os dois paises tém, naturalmente, distintas
prioridades. Na Africa do Sul, sem duvida, o desafio maior é dar
vazao as expectativas de melhoria dos indicadores sociais da
vasta camada da populacao prejudicada pelo regime anterior e
que surgiram com a passagem para um regime de maioria. A

27 Brent (1996, p. 120), por exemplo, observa que: “This is not to say that South Africa should not

28

aspire to East Asian success in the long run. But given the very different starting points, East Asia
is not likely to be a helpful guide for near-term reform. For that purpose, Latin America may be better
because it faced many of the obstacles South Africa must overcome, including low savings, inward
orientation, low productivity, large public and parastatal sectors, high unemployment, and high
inequality.”

Esta posicao é defendida, por exemplo, por Leslie Boyd, vice presidente da Anglo American, para
quem o principal desafio da Africa do Sul é reduzir a elevada taxa de desemprego (de 30% da
populacdo economicamente ativa), para o que € necessario aumentar a taxa de crescimento do PIB
dos atuais 3% a.a. para 6% a.a.: “Crescer € a unica forma de gerar mais empregos” [entrevista ao
Jornal do Brasil (19 de julho de 1996)].
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possibilidade de atender a essas demandas fica dificultada pela
necessidade de austeridade fiscal e pela alta elasticidade das
importacoes, que limitam a possibilidade de crescimento e tor-
nam complicado reduzir o elevado desemprego, particularmente
entre a populacao negra. A solucido a médio prazo passa pela
expansao das exportagoes e pela maior atracao de investimentos
estrangeiros, que, como se viu, continuam se esquivando a
instalar-se na Africa do Sul, apesar dos bons resultados alcancga-
dos na esfera macroecondmica nos ultimos anos.

No Brasil, a consolidagdo do Plano Real continua sendo a
maior prioridade e, para isso, ha quase unanimidade entre os
analistas econdmicos de que é necessario reduzir significativa-
mente o déficit publico. A substancial elevacao dos investimentos
diretos estrangeiros nos ultimos trés anos vem viabilizando a
sustentacao de um déficit em conta corrente na casa de 2,5% a
3% do PIB, mas a necessidade de evitar uma trajetoéria explosiva
nas contas externas e de evitar uma retomada inflacionaria
recomendam taxas de crescimento moderado, proximas de 4%
a.a., para o PIB nos proximos anos.

Interessantemente, o mesmo remédio € recomendado para
as duas economias como forma de ganhar tempo enquanto se
avanca em direcao a solu¢des mais permanentes: a privatizacao.
Bacha (1996), por exemplo, defende que a privatizacdao seja
utilizada para financiar o déficit publico enquanto uma solucgio
mais estrutural é perseguida. Da mesma forma, Brent (1996, p.
123) sugere que:

“One possible solution is privatization. South Africa’s publicly owned
and parastatal assets are substantial, by one estimate accounting for
52 percent of the country’s capital stock. While economists are wary of
using privatization to solve fiscal problems, in South Africa it would
make sense to use proceeds of sales of state assets to fund one-time
social investiments during this critical period.”

Tanto no Brasil como na Africa do Sul os governantes vém
dando sinais claros de que nos préximos anos a prioridade da
politica econdmica permanecera sendo a solidificacdo da es-
tabilidade macroecondmica e a implementacao de reformas es-
truturais.?® No entanto, deve-se esperar que apenas a médio
prazo se reverta a atual combinacao de uma politica fiscal relati-
vamente frouxa com uma politica monetaria restritiva, que tem
resultado em juros reais elevados e inibido uma recuperacao mais
significativa do investimento, e que com isso o PIB continue a
crescer a taxas moderadas ainda por alguns anos.

29 Como observado por Blumenfeld (1995, p. 175), em setembro de 1994, o entdo ministro da Indastria
e Comeércio e atual ministro das Financgas, Trevor Manuel, do ANC, “significantly chose the middle
of a car workers strike to announce major reductions in tariffs on imported cars, thus signalling
that, despitethe political importance of creating jobs in circumstances where total formal sector
employment is still contracting, the GNU [Government of National Unity] did not intend to shirk
difficult policy decisions.”
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A médio prazo, Brasil e Africa do Sul estdo bem situados
para retomar suas trajetorias histéricas de crescimento. Ambos
dispdem de grandes mercados domésticos, uma base industrial
diversificada e complexa e um setor financeiro sofisticado, sao
ricos em recursos naturais e, principalmente no caso da Africa
do Sul, dispéem de uma infra-estrutura fisica relativamente boa.
A abertura comercial que os dois paises vém trilhando tende a
melhorar a eficiéncia na alocagao destes recursos, eliminando as
distorcoes geradas pela estratégia de SI e ampliando as oportu-
nidades de crescimento para além dos limites do mercado interno,
as quais incluem o comércio bilateral. Para que isto se confirme
é preciso dar continuidade ao processo de remocao das barreiras
comerciais e evitar que uma taxa de cambio real apreciada reduza
os incentivos para investimentos em tradables. Os desafios maio-
res no médio e longo prazo, no entanto, serao melhorar o nivel
médio de qualificacao da mao-de-obra e elevar as taxas de inves-
timento. Nos dois paises espera-se que o investimento estrangeiro
ajude a viabilizar o crescimento mais acelerado do produto. Estes
recursos deverao dar uma dupla contribuigao.

De um lado, o investimento estrangeiro sera necessario
para complementar a poupanc¢a domeéstica, permitindo elevar a
taxa de formac¢ao de capital da economia. Pinheiro (1996, p.
23-25) estima que, para que o Brasil possa crescer cerca de 5%
a.a., a taxa de investimentos a precos constantes de 1980, hoje
em 15,5% do PIB, tem de subir para 20% do PIB. No caso da Africa
do Sul, Smit (1991, p. 22) estima que, mantida a taxa de poupanca
liquida observada nos ultimos anos, sera necessaria a entrada de
recursos externos da ordem de USS$ 13 bilhoes a USS 15 bilhoes
ao ano para que a economia possa crescer 4% a.a.>°

Outro papel importante a ser cumprido pelo investimento
estrangeiro € financiar os significativos déficits em conta corrente
que deverao ser observados ainda por muitos anos no Brasil e na
Africa do Sul conforme se busque acelerar o crescimento. De fato,
a experiéncia recente dos dois paises mostra que ambos conti-
nuam dependentes de elevadas importac¢des para viabilizar taxas
de crescimento mais elevadas que as registradas do inicio dos
anos 80 até 1992.3! No Brasil, espera-se que metade do déficit
em conta corrente de 1996, previsto para cerca de USS 16 bilhoes,
seja financiado pela entrada de investimento direto estrangeiro.

Nos dois paises, o bom éxito na manutenc¢ao da estabi-
lidade macroecondémica sera o elemento central na capacidade de

30 Esta estimativa € citada em Padayachee (1995, p. 171-172), onde também se discute em que setores

31

seria mais interessante para a Africa do Sul receber investimentos diretos estrangeiros.

De acordo com o modelo macroecondmico utilizado pela Embaixada da Africa do Sul em Washington
[South Africa (1996, p. 86)]: “Accelerated investment in the South African economy requires
international capital inflows to complement domestic savings and finance increased imports of
capital and intermediate goods which accompany faster growth... the current account deficit in
periods of high growth might reach 3% of GDP, or perhaps USS 5-6 billion. The strategy implies that
perhaps 15% of the foreign savings required would be in the form of direct investment mainly in
export-oriented manufacturing.”
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atrair investimentos estrangeiros. Obviamente, o sucesso em
melhorar os indicadores sociais e deixar a incomoda posicao de
lideres mundiais da desigualdade de renda € outro elemento
importante no sentido de aumentar a atratividade de ambos para
o capital estrangeiro, pois melhora a imagem do pais perante a
comunidade internacional e reduz o risco de instabilidade politica
e social. Atendidas estas condi¢oes, porém, os dois paises tém um
amplo conjunto de caracteristicas a seu favor:

a) grandes mercados domésticos, ampliados pelo fato de
pertencerem a blocos comerciais;

b) adotaram nos tultimos anos reformas liberais, além de
medidas favoraveis ao capital estrangeiro — como a maior liber-
dade de acesso a setores e recursos, a liberalizaciao dos controles
de capitais, uma estrutura tributaria mais favoravel etc. -, cujo
pleno impacto sobre os fluxos de investimento ainda nao se fez
sentir; e

c) ampla oferta de mao-de-obra, ainda que investimentos
sejam necessarios para aumentar sua produtividade.

No Brasil tem crescido significativamente nos tltimos anos
o fluxo de investimentos diretos estrangeiros e, mantida a es-
tabilidade econdmica e a abertura comercial, esta tendéncia deve
continuar.3? Ao todo, estio previstas aplica¢goes por empresas
estrangeiras em um montante de USS 28 bilhdes, sendo 41%
desse total nos setores automobilistico e de autopecas. Nestas
cifras nao estao incluidos os aportes que devem ter lugar por uma
porta de entrada dos investimentos diretos estrangeiros no Brasil
que deve se tornar tdo ou mais importante que a representada
pela instalagao ou expansao de plantas industriais: a privatiza-
¢ao, que devera incluir a venda da Cia. Vale do Rio Doce em 1997,
se aprofundar no setor elétrico e ainda no atual governo entrar
na area de telecomunicagoes. A expectativa é de que apenas com
a venda de estatais e com os investimentos privados em setores
até aqui cativos do setor publico (e.g., telefonia celular) obtenham-
se investimentos estrangeiros de varios bilhdes de délares ao
longo dos proximos anos.

Na Africa do Sul também é possivel que, se o processo de
transicao politica for bem-sucedido e a politica econémica mantiver
seu rumo, aumente nos proximos anos a entrada de investimentos
estrangeiros. O retorno de varias empresas multinacionais que
haviam alienado seus investimentos no pais durante o periodo de
sanc¢oes internacionais € um bom sinal neste sentido. Além disso,

32 A importancia da boa geréncia macroeconémica pode ser avaliada pelo fato de, a despeito da maior
instabilidade politica, a Africa do Sul ter uma classificacdo de risco soberano pela Moody's e pela
Standard&Poor varios niveis acima do Brasil (a Moody's classifica o Brasil como Bl e a S&P como
B+, enquanto para a Africa do Sul os ratings sao Baa3 e BB+, respectivamente). A Africa do Sul &
vista pela Moodys como investment grade, sendo as demais classificacdes noninvestment grade
[Salomon Brothers (1996)]
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varias das medidas direcionadas para atrair investimentos es-
trangeiros sdo ainda recentes e seu impacto ainda nao se fez
sentir integralmente. Nao obstante, as dificuldades enfrentadas
para promover as elei¢does para o governo local da provincia de
KwaZulu-Natal, adiada trés vezes em func¢ao do risco de violéncia
politica, sao uma importante sinalizacdo para os investidores
estrangeiros de que a violéncia e a instabilidade politica ainda
nao estdo superadas. Além disso, o inicio efetivo de um amplo
programa de privatizacoes, que poderia dar um grande impulso
ao investimento estrangeiro, também parece estar longe de se
tornar realidade.33

Assim, o sucesso em promover uma transi¢cao politica
suave e o compromisso do novo governo com a prioridade tradi-
cionalmente dada na Africa do Sul a estabilidade macroeconoémi-
ca nao devem ofuscar o fato de que nem todos os problemas que
afugentaram os investidores estrangeiros no passado estao supe-
rados. Dessa forma, varios analistas mantém uma posisao con-
servadora quanto ao ritmo e a magnitude com que o capital
estrangeiro deve fluir para o pais. Blumenfeld (1995, p. 176-177),
por exemplo, observa que:

“[1lt cannot yet be said that the ultimate causes of economic decline -
namely high levels of uncertainty among both investors and consumers,
coupled with long-standing structural defficiencies - have been overco-
me... That a pervasive sense of uncertainty still prevails is confirmed
by the continuing lack of real commitment by both domestic and foreign
investors to the creation of producitve capacity. During the apartheid
era, this uncertainty was widely assumed to reflect the government's
illegitimacy and the country's escalating international and political
isolation. But a more fundamental explanation was the growing belief
that South Africa’s daunting problems conferred, at best, a high
probability of instability on any future governamental system. Since
this concern did not dissolve with the demise of apartheid, the desire
of South Africa wealth-holders to export their capital, and the preferen-
ge of forl;eigners for alternative repositories for their wealth, did not
iminish.”

Como lembram Garner e Leape (1991), citados em Padaya-
chee (1995), uma melhoria mais significativa dos fluxos de capital
estrangeiro, seja sob a forma de empréstimos ou de investi-
mentos, ird depender de uma redugao sustentada do nivel de
instabilidade econdmica e politica. Além disso, € necessario re-
duzir a violéncia e conter as pressoes por rapidas elevacoes dos
salarios.

33 O governo do ANC endossou, em principio, a privatizacao do amplo setor estatal sul-africano como

uma politica a ser implementada. Tanto a venda de participacdes acionarias de empresas de servigos
industriais de utilidade publica e joint ventures de estatais com empresas privadas tém sido
consideradas, mas na pratica a privatizagao pouco andou na Africa do Sul.
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Av. Republica do Chile, 100 - 172 andar

Caixa Postal 1439

CEP 20001-970 - Rio de Janeiro - RJ

Telex: (21)34110/21857 - Tel.: (021) 277-7447

Fax: (021) 220-7909

BNDESPAR - BNDES Participacoes S.A.

Av. Republica do Chile, 100 - 20° andar

Caixa Postal 469

CEP 20001-970 - Rio de Janeiro - RJ

Telex: (21)34110/21857 - Tel.: (021) 277-7447
Fax: (021) 220-5874

Escritorios

Brasilia

Setor Bancario Sul - Quadra 1 - Bloco E
Ed. BNDES - 13?2 andar

CEP 70076-900 - Brasilia - DF

Telex: (61) 1190 - Tel.: (061) 225-4350
Fax: (061) 225-5179

Sao Paulo

Av. Paulista, 460 — 132 andar

CEP 01310-000 - Sao Paulo - SP

Telex: (11) 35568 — Tel.: (011) 251-5055
Fax: (011) 251-5917

Recife

Rua Antonio Lumack do Monte, 96 - 6° andar
Ed. Empresarial Center II

CEP 51020-350 - Recife - PE

Tel.: (081) 465-7222

Fax: (081) 465-7861
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