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Resumo

O principal problema com que se deparam as economias de muitos paises em
desenvolvimento, em particular da Guiné-Bissau, é a forte dependéncia de endividamento
para financiar o seu orgcamento, nomeadamente 0s investimentos.

A Guiné-Bissau ¢ um estado fragil. Acontecimento do més de abril de 2012 provocou
um retrocesso importante nos progressos realizados nos anos anteriores com vista a melhoria
das politicas macroecondémicas e das suas perspetivas. A crise politica associada afetou
negativamente os desenvolvimentos econdmicos, nomeadamente devido a redugdo de fluxos
de IDE na sua economia para financiamento dos seus investimentos, a redugdo do apoio dos

doadores tradicionais.

O objetivo do presente estudo é abordar o fluxo da entrada de IDE na economia
guineense, no tocante a sua integracdo sub-regional. Estimam-se modelos de regresséo linear,
utilizando o método dos minimos quadrados (ordinary least squares) de modo a construir um

modelo em que o IDE é a variavel dependente, pois € a que se pretende explicar.

Palavras — Chave: Situacdo Economica da Guiné-Bissau/UEMOA, Desenvolvimento

Econdmico, Investimento Direto Estrangeiro, Método dos minimos quadrados.
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Abstract

The main problem facing the economies of many developing countries, particularly Guinea-

Bissau is the heavy reliance on debt to finance its budget, particularly investments.

The Guinea-Bissau is a fragile state. Event of April 2012 caused a major setback in the
progress made in previous years to improve macroeconomic policies and its prospects. The
political crisis associated negatively affected economic developments, in particular due to the
reduction of FDI flows in the economy to finance their investments, reduction of support from

traditional donors.

The aim of this study is to address the flow of FDI inflows in Guinean economy, in terms of
its sub-regional integration. It will be dealing with a linear regression model using the method
of the ordinary least squares to construct a model in which FDI is the dependent variable, as is

the one that is intended to explain.

Key - Words: Economic Situation of Guinea-Bissau / UEMOA, Economic Development,

Foreign Direct Investment, Ordinary Least Squares.
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Introducéo

O objetivo do presente estudo consiste fundamentalmente em explorar, analisar e
explicar a evolucdo do Investimento Direto Estrangeiro (IDE) na economia guineense,

focando a integracdo sub-regional da Guiné através do IDE.

Para melhor entender este fendbmeno, em primeiro lugar serd abordada a experiéncia da
integracdo da Guiné-Bissau no seio da UEMOA. Logo apos, tratar-se-4 da Guiné-Bissau
como héspede do IDE, em aspetos como a sua evolucdo, caracterizacdo por setores e

importancia para o crescimento econémico do pais.

O Investimento estrangeiro na Guiné-Bissau apresenta globalmente valores muito
baixos, justificaveis pela instabilidade politica, social e econdmica que o0 pais vem

atravessando.

A Guiné-Bissau sentiu a necessidade de integrar a UEMOA, por ter vivido anos de
desequilibrios macroeconémicos marcantes, nomeadamente:

* uma depreciacao do peso (moeda nacional),

* um sistema financeiro deficiente,

» um défice persistente das contas externas e das financgas publicas,

* um mercado pouco atrativo para os investidores e com uma estrutura de
producdo pouco diversificada; com efeito, a castanha de caju constituia 90% do
valor das exportacdes totais do pais,

» 0 Investimento Direto Estrangeiro (IDE) e a poupanca eram baixos, devido a

ndo convertibilidade da sua moeda (Mendes e Sall, 2012).

Neste sentido, pretende-se, assim, abordar, em tracos gerais, uma caracterizagdo global
da situacdo socioecondémica e das infraestruturas do pais, indicar qual tem sido a sua
evolucdo, nomeadamente, através dos seus indicadores macroeconémicos e, também da sua

capacidade em termos de atratividade do IDE.

Em boa verdade, em paises como a Guine-Bissau, fazendo parte integrante das
organizac0es, tais como CEDEAO, UEMOA e Comunidade dos Paises de Lingua Portuguesa
(CPLP), as limitagcOes e constrangimentos anteriormente enfrentados para atingir oS seus

objetivos deixaram de ter grande efeito.
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Assim sendo, Mendes® (2013), ao analisar experiencia da integraco da Guiné-Bissau
no seio da UEMOA, considerou a integracdo regional uma das saidas encontradas pelos
lideres politicos africanos proeminentes da época para incrementar as trocas comerciais e
promover o crescimento econémico e o desenvolvimento. Esta perspetiva é corroborada pelos
tedricos da integracdo econdémica, nomeadamente Balassa (1961) e Robson (1985), por
advogarem que os paises em desenvolvimento, agrupados em blocos econémicos regionais,
tém uma maior probabilidade de trabalharem numa maior sinergia politica, o que contribui
para fazer valer os seus interesses no mercado internacional e aumentar a sua competitividade.

A Guiné-Bissau difere do resto dos paises desta unido por ser o unico colonizado por
Portugal e por ter suportado uma luta armada que durou onze anos. Igualmente apo6s a sua
independéncia viveu periodos sucessivos de instabilidade sociopolitica, que contribuiu para o
baixo nivel das suas estruturas politicas e econémicas.

Considerando o enquadramento atual do processo de estabilizacdo politica e social da
Guiné-Bissau, com a realizacdo das eleicdes gerais, que devem ser motivo de orgulho para
qualquer guineense, deve-se fazer o melhor que soubemos fazer, partindo do conceito da
vontade de que vamos mudar o pais, rumo ao desenvolvimento econémico sustentado. Para
que tal aconteca, € necessaria alargar a base produtiva da economia, essencialmente fundada
no sector da agricultura, de forma a incentivar o processo produtivo e a garantir a sua
competitividade, ndo s6 nacional como também internacional.

Fundamental para a expansdo da base produtiva é apostar na capacidade de atrair
investimento externo. Este deve constituir-se como um dos eixos das grandes opcdes de
desenvolvimento de Guiné-Bissau, neste novo século, apostando-se na credibilidade externa

das politicas de facilitacdo dos negdcios e determinantes econémicos.

1. Objeto e Motivacao

A curiosidade enquanto gestor e Guineense impeliu-me a aceitar o desafio que este
estudo propde, tendo em conta a importancia desta matéria para a vida nacional da Guné-
Bissau e dos propositos da integracdo da Guiné-Bissau num espaco sub-regional. Identificar
0s setores mais atrativos para fazer investimentos na Guiné-Bissau, a par da escassez do nivel

de transparéncia do processo de investimento, a simplificacdo dos procedimentos

! Medes, P., é Investigadora Permanente do Centro de Estudos Socioeconémicos do Instituto Nacional de
Educacdo e Pesquisa (INEP), em Bissau, Guiné-Bissau.
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administrativos necessarios a realizacdo de operac6es de investimento e a limitacdo do ambito
de aplicacdo do regime contratual, fonte de incertezas e de arbitrariedade consideradas
desincentivadores do investimento, sdo pontos a serem considerados pela importancia que dai
emerge.

Neste sentido, o tema deste trabalho tem enraizado ainda mais a convicgdo de que
deveria aceitar este desafio, trazendo informacdes sobre aquilo que é a nossa politica
econdémica no atual contexto de globalizacdo sub-regional para a promog¢do do IDE na
economia guineense.

Esta constatacdo conduziu-me numa acdo concertada, promovendo encontro-debate
sobre a matéria, envolvendo o setor privado guineense, para, em simultaneo, partilhar com as
diferentes sensibilidades, visdes e opinides sobre a experiéncia da integracdo da Guiné-Bissau
num espago econdmico e monetario sub-regional (UEMOA).

A atual situacdo econdémica e financeira mundial desfavoravel e rodeada de incertezas,
prépria de clima de retoma gradual do crescimento econémico mundial apo6s a forte crise
econdmica e financeira, de 2009, ndo melhorou a performance econdémica da Guiné-Bissau,
uma pequena economia fortemente concentrada num s6 produto que é a castanha de caju.

A Guiné-Bissau é um estado fragil. O golpe de Estado de abril de 2012 provocou um
retrocesso importante nos progressos realizados nos anos anteriores com vista a melhoria das
politicas macroeconémicas e das suas perspetivas. A crise politica associada afetou
negativamente os desenvolvimentos econdmicos, nomeadamente devido a reducdo do apoio
dos doadores tradicionais. Além disso, a Guiné-Bissau sofreu um choque grave em termos de
troca, ja que os pre¢os do caju, o seu principal produto de exportacdo, cairam fortemente em
2012. Esperava-se uma ligeira recuperacdo da economia em 2013, mas esta continua
altamente vulneravel ao desenvolvimento politico e as exportacfes deste produto. Atingir um
crescimento econdémico elevado e sustentavel exigird estabilidade politica e o reinicio de
esforcos de reformas estruturais. O programa apoiado por um acordo ECF de trés anos,
aprovado em maio de 2010, sofreu derrapagens a seguir ao golpe de Estado e chegou ao seu
termo em maio de 2013. Facto que se justifica pela ndo existéncia do IDE na Guine-Bissau.

Nesta perspetiva, num contexto marcado por mais de 11 anos de instabilidade politica,
0 estado da Guiné-Bissau, enfrenta um desafio consideravel de manutencao da paz, promogao
da estabilidade e luta contra pobreza.

O presente trabalho visa, por um lado, destacar a experiéncia da integracdo da Guine-

Bissau no seio da UEMOA e evidenciar os setores mais atrativos para promover o
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investimento com o impacto no dominio econémico e social, e, por outro lado, realcar alguns
subsidios que a UEMOA pode transmitir devido a longa experiéncia de integracdo monetaria
vivida. Pegando na observacdo do Primeiro-Ministro da Transicdo do Governo da Guiné-
Bissau, Engenheiro Rui Duarte Barros: "o Pais [tem] das mais baixas taxas de presséo fiscal

do mundo”, isto significa, que ha falta de "cobranca de impostos e muita fuga ao fisco

(Lusa, 2012), facto também a ser explorado nesta investigacao.

2. Estrutura do Trabalho

Para facilitar a sua compreenséo, esta dissertacdo esta divida em seis capitulos.

No primeiro capitulo serd apresentada a UEMOA e o contexto econdmico e financeiro
dos paises que a compde, dando especial enfase a Guiné-Bissau.

O segundo capitulo enquadrara a integracdao da Guiné-Bissau a CEDEAO e a adesdo a
UEMOA, em termos regionais, politicos e econdmicos. Ainda neste capitulo serdo
caracterizadas as financas publicas e a situacéo fiscal do pais no passado e na atualidade.

O terceiro capitulo é composto por teorias sobre o IDE, os principais conceitos
relacionados com as teorias sobre o IDE e verificar os tipos de IDE. Caraterizar o papel das
MNE"s no mercado atual e descrever em pormenor as fases de desenvolvimento das empresas
nos mercados externos e as formas de entrada mais convenientes para cada situacao.

Analisa-se no capitulo 4 Investimento Estrangeiro na Guiné-Bissau.

Descrevem-se as metodologias utilizadas, no capitulo 5 e no capitulo 6 o estudo
empirico.

Finalmente serdo apresentadas as conclusbes retiradas, com um resumo das
potencialidades e caminhos a seguir pelo pais, bem como as perspetivas de crescimento em
diferentes areas socioecondémicas. Serdo também apresentadas possiveis solugdes politicas e
econdmicas que visem o crescimento econémico.

Importa, por fim, assinalar que este relatério foi elaborado segundo as normas da
American Psycochological Association, vulgarmente denominadas normas APA, e redigido

segundo o acordo ortografico em vigor.
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CAPITULO 1

CONTEXTO ECONOMICO E FINANCEIRO DA UEMOA
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1.1 A Situagdo Econdmica atual da UEMOA

A Unido Monetaria Oeste Africana (UMOA), criada pelo Tratado de 20 de janeiro de
2007, que substituiu o de 14 de novembro de 1973, integra 0s seguintes oito Estados
membros, sitos na Africa Ocidental : Benim, Burkina-Faso, Costa do Marfim, Guiné-Bissau,
Mali, Niger, Senegal e Togo (cf. Figura 1). Organizaram-se igualmente numa Unido
Econémica e Monetaria — a UEMOA, partilhando a mesma moeda, o Franco CFA

(Comunidade Financeira Franco Africana).

Figura n.® 1: Paises membros da UEMOA

Guinée

Bissau Bénin y <

Fonte: BCEAO

A integracdo da Guiné-Bissau num espago econdémico e monetario mais vasto, a
UEMOA, ndo deixou de ser um importante marco histérico com implica¢6es profundas no
tecido econdmico, politico, social, cultural e religioso do pais mas, ndo deixou também de ser
uma integracao natural, resultante da sua colocagédo geogréafica e estratégica geopolitica tipica
de estados contemporaneos.

Sem entrar em grandes detalhes sobre o que é a UMOA e a UEMOA, é bom referir
que a adesdo da Guiné-Bissau a UMOA significa, fundamentalmente, "a mudanca de
sistemas™ (Lopes, 1987, p.16).

De acordo com Correia (1997, p.17), antes da mudanca de "sistema monetario,

tinhamos um sistema em que o Banco Central da Guiné-Bissau (BCGB) tenta quase que
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diariamente, na medida das suas possibilidades e com o0s escassos recursos de que dispde,
manter uma certa estabilidade no mercado cambial” e interroga-se: “Porque a adesdo a
UEMOA?”

A adesdo € a pergunta que muitos colocam. Este espaco, "é a forma mais inteligente de
se fazer o debate deste complicado e complexo dossier, se nos tivermos em conta, e
perguntarmos quais foram as vantagens e 0s possiveis inconvenientes da efetivacdo do
processo da nossa adesao”. (Idem, p.77)

Prossegue o autor, "num quadro de adesdo ja ndo houve essa preocupacao como tarefa
imediata do Banco Central da Guiné-Bissau (BCGB), porque a UMOA ergueu-se sobre trés
principios basilares, o da convertibilidade, o da unicidade da politica monetaria e cambial e o
da centralizacdo das divisas".

Isto quer dizer, na luta por melhorias das condicGes de vida do seu povo, observa-se
que o pais vive momentos distintos e conturbados, que ndo dignifica o seu cidaddo com a
instabilidade politica cronica, que poderia representar uma oportunidade de um verdadeiro
salto em termos da relativa estabilizacdo econdmica, ap0s os terriveis conflitos dos anos 90.

Por outro lado, Santos (2013, p. 23), afirma que “as dificuldades e as limitacOes
econdémico-financeiras contemporaneas como (inflagdo, recessdo, desemprego, etc.)
enfrentadas pelos Estados membros — aliadas as instabilidades politicas, convulsdes e
conflitos sociais — favorecem, obviamente, as desordens econdmicas € monetarias.”

No sistema da UEMOA, 100% das receitas de exportacdo devem ser canalizadas para
0 Banco Central dos Estados da Africa Ocidental (BCEAO). Aqui, também ndo se pde o
problema da falta de convertibilidade da moeda nacional que neste caso, é o Franco CFA
(Franco da Comunidade Financeira de Africa). Para as operacbes de importacdo, sempre
respeitando um conjunto de regras especificas, reguladoras do processo de venda de divisas
no quadro da Unido Monetaria, ha sempre a possibilidade de se ter acesso, quase de imediato,
as divisas para o cumprimento de obrigacdes externas do empresariado.

No fundo, o que se pretende é um corte radical entre o velho sistema e 0 que se
adotou. De acordo com Correia (1997), a UEMOA tem um aspeto positivo, a criacdo de
fundos estruturais. Estes estdo ligados a um processo especifico da Unido Europeia (UE), que
partiu de uma unido econdémica para, a partir de 1997, tentar uma unido monetaria.

Prossegue 0 mesmo autor, referindo que a UEMOA é o contrario. Com maiores ou
menores percal¢os, a conducdo da politica monetaria, de uma forma comum, conseguiu

aguentar, no decorrer destes trinta anos, com os paises membros. Portanto, a ideia é partir de
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uma unido monetaria para tentar alarga-la a uma unido econémica, o que ndo aconteceu com a
UE. Dai colocar certas reservas a criacdo de fundos estruturais.

No entanto, quando analisamos os aspetos fundamentais do processo de
institucionalizacdo da UEMOA, percebemos que um dos seus aspetos é a autossuficiéncia, em
termos de necessidades financeiras, de cada uma das instituicdes que se pensa criar.

Fundamentalmente, conseguiu-se escapar a essa constatacdo imediatista de tentar fazer

um paralelo entre os dois processos, porque eles néo séo idénticos.

"Ha que ter em mente esta preocupacdo. A UE parte de uma unido econémica para
uma unido monetéria e a UEMOA tem a particularidade Unica de ter sido primeiro
unido monetaria que, agora tenta alargar-se a um espaco de concertacdo multiplo

com vista a criagdo de uma unido econdmica" (Correia, 1997, p.17).

De acordo com o BCEAO, a situacdo economica na UEMOA registou performances
mais favoraveis do que inicialmente previsto, devido a execucao rigorosa dos grandes projetos
de desenvolvimento e do investimento e a evolucdo favoravel da campanha agricola para o
ano de 2012/2013. Ainda conforme o BCEAO, o crescimento econémico da Unido foi de
5,6% em 2012.

O crescimento economico regional esperado em 2012 era de 5,6%, contra uma
realizacdo de 6,4%. Para o0 ano 2013, a taxa de crescimento previsto a nivel da Unido € de
6,5%. O ritmo de progressdo de atividade econdmica resultara de dinamizacao de producédo
agricola, aceleracdo de producdo industrial e o bom desempenho do comércio, embora

existem o risco de instabilidade em alguns paises da sub-regiao.

Gréfico n.° 1: Evolugdo do PIB real dos paises da UEMOA vs Guiné-Bissau
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De acordo com o BCEAO, a atividade econdémica no seio da UEMOA registou, em
2013, uma taxa de crescimento de 6,5 porcento contra 5,6 porcento em 2012.

As perspetivas econdmicas sdo boas e explicam-se pelo aumento da producéo agricola,
pelo desenvolvimento das atividades extrativas, bem como pelo acréscimo dos investimentos
nas infraestruturas basicas e pela forte retoma da atividade econémica na Costa do Marfim.

De realcar que a consolidacdo das conquistas e o melhoramento do bem-estar
socioecondémico das populacdes da UEMOA exigem o reforco da paz e da seguranca.

N&o obstante, o ano de 2013 foi marcado pela normalizacdo da situacdo sociopolitica
no Mali com a reconquista da parte norte do pais e pela realizacao das elei¢cdes presidenciais e
legislativas com progressos realizados na transi¢cdo. Facto que demonstra novamente que a
solidariedade entre os paises da UEMAO, e, sobretudo, com o apoio da comunidade
internacional, permitiu resolver problemas de ordem politica e de seguranga com 0s quais
estdo confrontados alguns paises da Uniao.

Portanto, as grandes obras da Unido continuam a ser a manutencdo das taxas de
crescimento elevadas, o financiamento das economias, a reforma das financas publicas e o
prosseguimento do aprofundamento dos mercados monetéarios e financeiros.

No seio dos paises da UEMOA, a atividade econdmica decorreu num contexto
caraterizado pela prosseguicao da crise da divida soberana na Zona euro e nos Estados Unidos
da América e pelos efeitos da crise pos-eleitoral surgida na Costa do Marfim e da seca do
Sahel, nos Estados membros da UEMOA. Apesar de ser um contexto pouco favoravel,
induziu uma baixa sensivel do crescimento econémico no seio da UEMOA. A economia
voltou com um novo e forte impulso de crescimento, impulsionado pela execucdo de grandes
projetos de desenvolvimento e investimento privado.

No sector externo, as previsdes para o ano 2012, indicam uma situacdo menos
favorével da balanga de pagamentos na zona UEMOA, influenciada pela evolug&o econdémica
mundial, caracterizada pela queda de precos dos principais produtos de exportacdo da unido e
forte elevacdo de importacgdes (Ver Grafico n.° 4).

A evolugéo dos agregados monetarios na zona UEMOA ressentir-se-a dos efeitos da
degradacdo de tesouraria dos Estados membros da Unido, que iniciaram programas
ambiciosos de investimento, e, consequente, evolucdo desfavoravel da balanca de transacGes

correntes.
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Em termos gerais, no ano 2012 a situacdo economica e financeira da Unido apresenta
condi¢cdes mais favoraveis comparativamente ao ano precedente, apesar da evolucdo nao ser

uniforme em todos os paises.

Gréfico n.° 2: Taxa de crescimento do PIB real da UEMOA

Fonte: BCEAO.

O declinio da atividade deveu-se a diminuicdo da producdo e das exportacdes de
castanha de caju e o declinio do investimento publico, em particular, foi causado pela
suspensdo do financiamento por alguns parceiros do desenvolvimento, ap6s a crise pés-
eleitoral.

A crise no sector industrial, construcdo e servigos também tém contribuido para esta
tendéncia. Nesse contexto, o comércio exterior foi caracterizado por uma forte deterioracdo
do défice da balanca de conta corrente, que ascendeu a 42. 497,3 milhGes, em 2012, contra
6.630,0 milhdes, em 2011, em comparagdo com a queda acentuada do valor das exportacdes e
a deterioracdo da balanca de rendimentos primarios e secundarios. O excedente da balanca de
capitais também foi reduzido e a conta financeira deteriorou-se, o que resultou numa
deterioracdo da posicdo externa liquida de ativos de 33, em 2012, contra 200,4 milhdes e
melhorou 26. 769,6 milhdes um ano antes.

O PIB da Unido registou, portanto, em termos reais, uma progressao de 0,6%, em
2011, contra 4,4%, em 2010. Com as a¢0Oes levadas a cabo pelas novas Autoridades da Costa
do Marfim, para assegurar um relangamento rapido do aparelho produtivo do pais, levou a
que o PIB da Unido registasse, em termos reais, uma progressao de crescimento da producao

mineira, nomeadamente no Burkina-Faso e no Niger, bem como o aumento das despesas
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publicas em infraestruturas, na maioria dos paises, permitiu a Unido evitar uma recessao

econdmica em 2011.

1.1.1 Comércio Exterior e Intra-UEMOA
1.1.1.1 Comércio Exterior

O perfil do Comercio Exterior da UMEOA ¢é caracterizado por um défice estrutural da
balanca comercial. No entanto, de um trimestre para outro, o deficit da balanca comercial da
UEMOA reduziu 20,8 bilhGes, de 883.700 milhdes dolares no terceiro trimestre de 2013 para
862,9 bilhdes no quarto trimestre de 2013. Incidéncia de maior valor FOB importacfes
(+1,1%) sobre a balanca comercial foi mais que compensado pelo crescimento das
exportaces (2,0%). O valor das exportagcbes da UEMOA, no quarto trimestre de 2013,
aumentou 2,0%, situando-se em 3,299.2 bilhdes contra 3,233.1 bilhdes no trimestre anterior.

Esta evolucdo reflete 0 aumento da receita de vendas ao exterior de uranio (106,8%),
cacau (3,6%), bem como de ouro e metais preciosos (2,9%). No entanto, o impacto das fortes
vendas ao exterior foi compensado por menores exportaces de castanha de caju (-7,7%),
produtos de petréleo (-4,5%), algodao (-3,4%), borracha (-2,2%) e café (-1,3%), que foram
afetados pelo efeito combinado da reducéo de demanda e os pre¢os mundiais.

O forte aumento das exportacdes de uranio esta ligado a um retorno ao ritmo normal
de producdo das empresas de mineracdo no Niger, ap6s a desaceleracdo que levou a
degradacdo da situacdo de seguranca que ocorreu em maio de 2013. Melhor ainda, séo as
receitas do cacau devido a uma recupera¢do no volume de vendas ao exterior do cacau num
contexto de aumento dos prec¢os internacionais no quarto trimestre de 2013.

As receitas de vendas de ouro aumentaram de um trimestre para o outro, apesar da
queda dos precos esta em linha com o aumento do volume exportado pelo Burkina Faso,
seguindo o crescimento significativo (86,3%) da producédo ao longo dos Ultimos trés meses de
2013, em minas de Amara.

As tendéncias de queda da castanha de caju e algoddo sdo principalmente devido ao
esgotamento dos stocks para exportacdo, a espera do inicio da proxima campanha planeadas
para os dois primeiros trimestres do ano. O declinio nas vendas de produtos de petrdleo,

devido a queda dos precos nos mercados internacionais, também mostra sinais de aumento.
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Gréfico n.° 3: Comércio exterior - Receitas/Vendas
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Fonte: Elaboragdo prépria usando os dados do Relatério da UEMOA/2013.

Dependendo da orientacdo geogréafica, os paises da zona do euro sdo o principal
destino das exportacdes da UEMOA, com compras de 1.085,4 bilhdes, contra 1,063.7 bilhdes
no trimestre anterior. Os embarques de mercadorias para a area consistem basicamente de
produtos agricolas, como cacau, café, algoddo, borracha, madeira e produtos derivados do
petrdleo, produtos da pesca e uranio. As exportacdes da UEMOA para outras partes do mundo
somaram 1,605.2 bilhdes contra 1,574,1 bilhGes no trimestre anterior e sdo compostas
principalmente de ouro, algoddo, castanha de caju, produtos de petrdleo, fosfatos e produtos
quimicos. As importacbes da UEMOA estdo estimadas em 4,162.2 bilhdes em valor FOB no
quarto trimestre de 2013, um aumento de 1,1% em relacdo ao trimestre anterior. Isso reflete
tanto o aumento do volume e os precos da maioria dos principais produtos encomendados
pelos paises da UEMOA, no periodo em analise. Os maiores aumentos foram observados em
produtos de petréleo (4,4%) e bens intermediarios e de capital (9,5%), em linha com o
aumento do investimento publico em infraestrutura. O declinio em produtos alimentares,

deveu-se a colocagdo no mercado de novas culturas na maioria dos paises da UEMOA.
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Grafico n.° 4: Evolucéo da Balanca Comercial dos estados membros da UEMOA (em bilhdes de Francos CFA)
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Fonte: BCEAO

Dependendo da orientacdo geografica, os pedidos por parte da Unido para a area do
euro totalizou 1,406.8 bilhdes no quarto trimestre de 2013, contra 1.391,5 milhdes no
trimestre anterior. O interesse dos paises da Unido pelas mercadorias da zona Euro concentra-
se em bens, produtos refinados de petréleo, produtos intermediarios, produtos alimenticios,
especialmente trigo e leite, bem como produtos farmacéuticos. Por sua vez, as importac6es de
outros produtos fora da area do euro aumentou de 2,130.0 bilhGes no terceiro trimestre, para
2,151.0 bilhdes, em 2013. Entre estes produtos, salienta-se o arroz, vindo da Tailandia, india e
Paquistdo; o aglcar do Brasil; e os bens de capital e intermediarios enviados principalmente
pela China, India, Japdo e Estados Unidos, para a realizacdo de grandes programas de
investimento no pais UEMOA.

Em comparacdo com o mesmo trimestre do ano anterior, o saldo da balanca comercial
da UEMOA deteriorou 71,9 bilhdes, devido ao aumento das importacées (+2,3%), em relacédo
as exportacdes (0,6%). No geral, a taxa de cobertura das importacGes pelas exportacdes
situou-se em 79,3% no quarto trimestre de 2013, contra 78,5% no trimestre anterior e 80,6%

para 0 mesmo periodo em 2012.
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1.1.1.2 Comércio Intra-UEMOA

As estimativas disponiveis mostram uma tendéncia de aumento do comércio intra-
UEMOA comercio. As vendas entre os Estados-Membros séo, de facto, no valor de 604.400
milhGes no quarto trimestre de 2013, contra 595,3 bilhdes no trimestre anterior, um aumento
de 1,5%. A participacdo do comércio intrarregional de bens no total das exportagdes da UE é
de 18,5%. Costa do Marfim e Senegal sdo os principais fornecedores, com mais de 57% da
oferta total intracomunitario. Do lado da procura, o Mali e o Burkina Faso acolheram 30,3% e
19,7%, respetivamente, das mercadorias. Os principais produtos comercializados sdo de
petroleo, preparacbes alimenticias, produtos cultivados (cereais, animais vivos) e 0leos

comestiveis.

1.1.2 Financas publicas nos paises da UEMOA

De acordo com 0 BCEAO, em 2012, a situagdo das financas publicas da UEMOA foi
caracterizada por um agravamento do défice orcamental, ligado ao aumento importante nas
despesas em relacdo aos efeitos da retoma das econdémicas na Costa do Marfim e a ambicao
dos Estados membros em manter a tendéncia de aumentar as despesas publicas em
infraestruturas. Contudo, as receitas or¢camentais aumentaram em 21,7%, ou seja, 18,7% do
PIB. Tendo como resultado um aumento da taxa de pressdo fiscal de 16,6% contra 15,2% em
2011. Quanto as receitas ndo fiscais, aumentaram em 54,8%, passando a representar 2,0% do
PIB contra 1,4% em 2011. Este aumento foi motivado principalmente pelo acréscimo
esperado das receitas na Costa do Marfim, seguida da normalizacdo da situacéo
socioeconémico. Os donativos mobilizados tiveram um aumento de 33,6%, 0 que representa
3,2% do PIB contra 2,6% em 2011.

As despesas totais e empréstimos liquidos aumentaram em 21,4%, passando a
representar 26,1% do PIB imputado, essencialmente pelo aumento conjugado nas despesas de
investimento e das despesas correntes. O aumento das despesas correntes explica-se,
nomeadamente pelo aumento da massa salarial, 16,8%, baseada nos recrutamentos esperados
na Costa do Marfim em torno dos 30,6%. Por outro lado, as despesas de investimento
aumentaram em 42,3%.

O total do saldo global sem donativos agravou-se passando a representar 7,1% do PIB

e o saldo global situar-se-4 em 3,9%, respetivamente, contra 6,4% e 3,7 do PIB em 2011.
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Para o ano de 2013 é esperada uma atenuacdo dos defices. Uma vez que as receitas
orcamentais aumentardo em 9,6% para se representar 18,8% do PIB, sob o efeito de
progressao das receitas fiscais de 11,4% e a taxa de pressdo fiscal passara a situar-se em torno
de 17,0% do PIB.O aumento das receitas serd explicado pelos esforcos a serem tomados a
nivel das administragdes fiscais e aduaneiros, com vista a aumentar arrecadacfes. As receitas
ndo fiscais diminuirdo em 4,9% por representar 1,7% do PIB. Os donativos terdo um aumento
de 8,4% e passara a situar-se em 3,2% do PIB.

As despesas totais e empréstimos liquidos aumentardo em 3,0% para se representar
24,6% do PIB. Este aumento é explicado, principalmente, pelas despesas em investimento,
gue aumentardo em 10,2%. As despesas totais e empréstimos liquidos aumentardo em 3,0%,
por representarem 24,6% do PIB. Este aumento serd assegurado principalmente pelas
despesas de investimento que aumentardo em 10,2%. Em relacdo as despesas correntes,
aumentardo 1,0%, o acréscimo da massa salarial 8,4% justificara esta tendéncia.

O saldo do défice global sem donativos e o défice global diminuirdo, passando situar-

se em 5,8% e 2,6%, respetivamente.

1.1.3 Balan¢o de Pagamentos nos paises da UEMOA

Nesse contexto, o comércio exterior foi caracterizado por uma forte deterioracdo do
défice da balanca de conta corrente, que ascendeu a 42.497,3 milhGes, em 2012, contra
6.630,0 milhdes, em 2011, em comparacao com a queda acentuada do valor das exportacdes e
a deterioracdo da balanca de rendimentos primarios e secundarios. O excedente da balanca de
capital também foi reduzido e a conta financeira deteriorou-se, o que resultou numa
deterioracdo da posicdo externa liquida de ativos de 33.200,4 milhdes, em 2012, contra
26.769,6 milhGes um ano antes.
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Tabela n.° 1: Evolucéo dos principais saldos da balanga de pagamentos dos estados membros da UEMOA

Designacao 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Contas das Transaces e

-14.674,0 | -12.8744| -22.615,1| -35.039,8 -6.630,0 | -42.497,3
Corrente
Bens e Servigos -45.847,2 1 -50.163,6 | -63.883,1 | -63.638,0 | -27.0254] -51.678,5
Rendimentos Primario -4.742,8 6.580,4 -5.279,6 -1.143,7 -8.733,6 -16.864,2
Rendimento Secundéario 35916,1 43 869,7 46 546,6 29742,0 29129,0 26 045,4
Contas de Capitais 15 387,8 16 464,6 33478,4 | 4854275 26 958,0 15 863,0
Contas Financeiras -8891,6 | -13254,9 -7313,4 | 436 093,5 -8 703,3 1688,7
Erros e omissfes liquidos 2 481,6 -2 180,1 -4 433,7 -2114,2 -2 261,7 -4 877,4
Saldo global 12 087,0 14 665,0 13 743,0 12 180,0 26 769,6 | -33200,4
Os ativos e passivos

-12087,0 ] -146650] -137430] -12180,0| -26769,6 33200,4
externos
Banco Central -10 788,7 -8 823,2 -8 354,1 -1985,4 -31 2443 30 550,7
Outras sociedades de

) -1298,3 -5841,8 -5388,9 | -10194,6 44747 2 649,7

depdsitos

Fonte: BCEAO e Elaborado pelo autor

1.2 A inflacéo atual nos paises da UEMOA

A taxa de inflagdo média anual situou-se em 1,5% no UEMOA em 2013, depois de
3,9% e 2,4%, respetivamente em 2011 e 2012. Esta desaceleracdo da inflacdo esta em esteira
da tendéncia geral no mundo, em relacdo a lenta recupera¢do econémica na Europa e a
desaceleracdo do crescimento nos paises emergentes. A queda da taxa de inflagdo na UE
também estd intimamente relacionada com o nivel relativamente satisfatério da producédo de
alimentos no pais, particularmente durante o ano supra anterior. Com as tensdes inflacionistas
observadas no primeiro trimestre de 2011, o nivel geral dos precos, medido pelo indice
harmonizado de pregos no consumidor (IHPC), continua a persistir no segundo trimestre de
2011. Com efeito, a taxa de variacdo de inflacdo anual passou de 3,9% no final de marco de
2011 para 5,7% no final de abril, devido a crise na Costa de Marfim e aumento dos precos dos
produtos alimentares e combustiveis, tendo diminuido no final de maio para 4,8% e 3,9% no

final de junho do mesmo ano.
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A taxa de inflacdo média anual progrediu em 3,9%, em 2011, contra 1,4% no decurso
do mesmo periodo de 2010. Esta evolucdo explica-se, essencialmente, pelo aumento registado
no preco dos cereais em alguns Estados da Unido, nomeadamente na Guiné- Bissau, no Togo,
na Costa do Marfim e no Senegal.

Tabela n.° 2: Evolucéao da inflagdo nos paises membros da UEMOA (percentagem)

2009 2010 2011 2012 2013
Benim 0,4 2,1 2,7 6,7 1,0
Burkina Faso 0,9 -0,6 2,8 3,8 0,5
Costa de Marfim 0,5 1,7 4,9 1,3 2,6
Guiné-Bissau -2,8 2,2 51 2,6 0,9
Mali 2,4 1,2 3,0 5,3 -0,6
Niger 0,5 0,9 2,9 0,5 2,3
Senegal -2,2 1,2 3,4 1,4 0,7
Togo 3,7 1,5 3,6 2,6 1,8
UEMOA 0,4 14 3,9 2,4 15

Fonte: INE, BCEAO e Elaborado pelo autor.

1.3 Perspetiva de Crescimento Econémico

A atividade econdmica dentro da UEMOA, em 2013, cresceu, em termos reais, 6,3%,
um aumento de 0,3 pontos percentuais em comparacdo com as previsdes publicadas no
relatorio anterior. Este crescimento extra segue as perspetivas econdémicas revistas em Benim,
Niger e Senegal. Em Benim, o crescimento econémico atingiu 6,2%, 1,1 pontos percentuais a
mais do que a previsdo anterior, devido a uma melhor producdo esperada de algodéo e seus
efeitos em cascata sobre o desempenho de fabricacéo.

No Niger, a revisdo em alta das previsdes de crescimento de um ponto percentual, a
passagem de 2,6% para 3,6%, deve-se a menor incidéncia de cessacdo antecipada das chuvas
sobre producdo agricola, bem como a aceleracdo de refino de petrdleo. No Senegal, o
crescimento econdémico anteriormente esperado de 3,7% foi revisto para 4,0%. Esta melhoria
é explicada pelo dinamismo dos servigos e atividades industriais mais rapidos do que o
esperado em unidades de producdo que tinham experimentado a recuperacdo falha técnica.
Em 2014, a atividade economica na UE esta prevista acelerar, com uma taxa de crescimento

do PIB, em termos reais, de 7,0%.
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Este bom desempenho observado desde 2012 reflete as mudancas em curso nas
economias da regido, com a implementacdo de novos programas estratégicos de
desenvolvimento concebidos para enfrentar os desafios de uma maior resiliéncia a choques
externos e um aumento gradual do nivel de crescimento. O desenvolvimento do potencial de
mineracdo tem desempenhado um papel importante, mas esse desempenho deve-se mais para
a melhoria da qualidade das politicas econdmicas e programas de investimento ambiciosos em
execucdo para reduzir as restri¢cdes na infraestrutura.

A taxa de investimento, que ha muito estagnado abaixo de 20% na década de 2000,
chegou a 21,5% em 2012, 24,6% em 2013 e 24,9% aparente em 2014. A recuperacdo
progressiva do setor agricultura nos Estados-Membros da UE também contribuiu para
consolidar o crescimento econdmico. O dinamismo deste sector resulta da continuagdo da
implementacdo a nivel nacional e regional de grandes projetos de investimento e programas

em sistemas de irrigagdo e aumento da produtividade.

Tabela n.° 3: Taxa de crescimento reais dos Estados membros da UEMOA PIB (em percentagem)

Paises 2012 | 2013 | 2014 Previséo
Benim 54 6,2 6,5
Burkina-Faso 9,0 6,8 6,8
Costa de Marfim 9,8 9,0 91
Guiné-Bissau -1,5 0,3 3,5
Mali -0,4 5,1 6,6
Niger 11,1 3,6 6,5
Senegal 3,5 4,0 4,2
Togo 5,9 5,0 6,2
UEMOA 6,5 6,3 7,0

Fonte: BCEAO, e Elaborado pelo autor

No entanto, os valores esperados da UEMOA em 2014 referentes ao desempenho
econdémico demonstram que este continua fragil, devido a persisténcia de certos fatores de
risco. De acordo com a situacdo internacional, a lenta recuperagdo econémica na zona do euro
e a desaceleracdo do ritmo de expansdo da economia no BRICS (Brasil, Russia, india, China,
Africa do Sul) poderia influenciar a receita das exportacdes dos paises da UE e interromper o
financiamento de determinados projetos de capital. Internamente, apesar da melhoria da
situacdo sociopolitica na UE, os riscos de seguranga permanecem, o que leva a prevenir

ameacas transfronteiricas.
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Referenciado por Ferreira e Ferreira (4% ed, 2012), Schumpeter considera que 0s
principais desafios dos Estados membros numa globalizacdo devem incluir:

* a sustentabilidade das taxas de crescimento elevadas, atraves de uma melhor
gestdo da agua, como prioridade de investimento publico para apoiar a producgdo e o
processamento de produtos agricolas, e a criacdo de infraestrutura e capacidade
adequada no fornecimento de energia elétrica;

* maximizar o impacto positivo do crescimento no emprego, atraves da
reorientacdo das politicas econdmicas atuais em favor de programas intensivos de méo
de obra;

* mitigar as incertezas relacionadas com o ambiente sociopolitico, econémico e de
seguranga;

* maximizar 0S ganhos da integracdo econdmica, através da aceleracdo da
integracdo dos principais projetos, tais como o Programa Regional Econémica (REP) e

a Iniciativa Regional para a Energia Sustentavel (IRED).
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CAPITULO 2

INTEGRACAO REGIONAL NA CEDEAO E ADESAO A UEMOA
(1997-2014)
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2.1 ACEDEAO

A CEDEAO é composta por quinze Estados-Membros: Benim, Burkina-Faso, Cabo
Verde, Costa do Marfim, Gambia, Gana, Guiné-Conacri, Guiné-Bissau, Libéria, Mali, Niger,
Nigeéria, Senegal, Serra Leoa e Togo.

N&o obstante a pluralidade linguistica e de dialetos que se encontram na regido, a
lingua oficial predominante é o Inglés (65% da populacdo da regido), seguida do Francés. O
Portugués surge como terceira lingua, sendo a lingua oficial em Cabo Verde e Guiné-Bissau,

que no seu conjunto representam 0,7% da populacéo residente na CEDEAO.

Figura n.° 2: Paises de membros da CEDEAO

NIGERIA

Fonte: http://www.spu.ecowas.int/

Quadro n.° 1: Os principais objetivos e aspira¢des da CEDEAO

A CEDEAO foi criada em 1975 e é composta atualmente por quinze Estados-Membros. Inicialmente, a constituicdo desta
comunidade teve como objetivo principal a diminuicéo das barreiras tarifarias e néo tarifarias; a supressdo dos direitos e taxas de
importacédo; a eliminacdo das restricdes de comércio intrarregional; a introducéo progressiva de uma politica comercial comum; a
supressdo dos obstaculos a livre circulagdo de pessoas, bens, servicos e capitais; e a harmonizagéo das politicas econdmicas,

industriais, agricolas, monetarias e de infraestruturas.

A integracdo no espaco mais amplo da CEDEAO ¢, assim, uma mais-valia para a Guiné-Bissau no que respeita a capacidade de
captacdo de capital externo, criando-se desse modo, condi¢des para colmatar a exiguidade do seu mercado interno e a inexisténcia
de uma tradicdo comercial, em termos de economia formal, com os paises com quem tem fronteiras comuns.

Segundo dados do PNUD (2012), estes paises representam um mercado potencial de 318.500.013 milhdes de habitantes e gozam

de uma razoavel estabilidade politica e dispdem de uma moeda estavel e livremente convertivel (Franco CFA).

Fonte: CEDEAO.
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2.2 Enquadramento Regional e Politico da Guiné-Bissau

A Guiné-Bissau tem uma extensdo territorial de 36.544 km? e situa-se na Costa
Ocidental da Africa, limitada a norte pela Republica do Senegal, a leste e sul pela Republica
da Guiné-Conacri e a oeste pelo Oceano Atlantico. A populacdo em 2012° era de cerca de
1.663.558 milhGes de habitantes, dos quais trés quartos viviam no meio rural e cerca de 20%
na capital Bissau.

Os portugueses chegaram a Guiné-Bissau em 1446, com o objetivo de dominar e
explorar o pais. Contudo, esta aspiracdo da poténcia colonial conheceu sobressaltos, tendo
sido confrontada com uma resisténcia impar da parte do povo guineense. Esta resisténcia
refletiu-se no curto periodo de dominacgdo de Portugal em relacdo a este pais, sendo menos de
60 anos no continente e 37 anos no arquipélago dos Bijagos (Mendy,1997).

A Guiné-Bissau, diferentemente de Angola e Mocambique, que foram col6nias de
povoamento, foi uma colonia do enquadramento para exploracdo. Contudo, o facto de ser
colonizada por Portugal valeu-lhe a prerrogativa de integrar a CPLP, criada em 1996, que
integra Angola, Brasil, Cabo-verde, Mocambique, Portugal, Sdo-Tomé e Principe e Timor-
Leste.

Em termos de localizacdo geografica em relacdo aos congéneres com 0s quais
partilharam o mesmo passado colonial, considera-se a Guiné-Bissau um enclave, localizando-
se geograficamente distante dos outros paises, exceto Cabo Verde. Por sua vez, partilha as
fronteiras fisicas apenas com paises francéfonos, antigas colonias da Franca, nomeadamente a
Guiné ao sul e a Republica do Senegal a norte. Assim, em termos culturais a Guiné-Bissau
aproxima-se mais dos seus vizinhos francéfonos da sub-regido, o que faz com que a
integracdo da Guiné-Bissau no seio da UEMOA seja uma forma de reencontro entre irmaos,
que foram separados relutantemente pelas poténcias coloniais no decurso da conferéncia do
Berlim de 1884.

2.2.1 Principais Indicadores Macroeconomicos

Até finais do ano 2009, a economia da Guine-Bissau estava caracterizada por fortes
desequilibrios estruturais e macroeconémicos. A conjuntura econdémica internacional que
atualmente se vive € marcada, cada vez mais, por uma tendéncia de criacdo de grandes blocos

econdmicos comerciais.

2 Fonte: PNUD 2012 e World Bank.
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A mundializacdo das economias, para ja ndo citar as implicacdes que dai possam
advir, tais como a aberturas das fronteiras entre os paises; a reducdo do papel do Estado; a
adoc¢do de uma politica com vista a aceleracdo das reformas estruturais destinadas a promover
0 crescimento econdmico e a reducdo da pobreza; e a forte pressdo da concorréncia
internacional (orientados numa politica econdmica de dimensdo Regional), sdo fatores que
devem conduzir os paises a organizarem-se em torno de mercados comuns, uma vez que
isoladamente é impossivel agirem.

A Guiné-Bissau registou, em 2011, um nivel de crescimento econdmico superior a
média dos anos precedentes, impulsionado pelo bom comportamento das exportacdes de
castanha de caju, o seu produto preponderante. A inflacdo vem mantendo até ao presente a
trajetoria descendente que vinha registando desde meados do ano anterior (2010). Tendo a
evolucdo econdmica sido ainda marcada pela instabilidade politica e social, com reflexos
transversais a atividade econdmica, houve uma desaceleragdo do crescimento, que se traduziu,
por sua vez, num grave desequilibrio externo, produtividade muito baixa, auséncia de
competitividade decorrente da conjugacdo da descida do preco internacional do caju e dos
niveis de fiscalidade aplicados as exportacGes, a que se juntou um acentuado desequilibrio nas
contas publicas, no contexto do clima de incertezas vivido no pais.

A Guiné-Bissau é um dos paises mais pobres do mundo, segundo os dados do Instituto
Nacional de Estatistica e Censos da Guiné-Bissau (INEC), com um PIB estimado em cerca de
200 bilhdes francos CFA (cerca de 425 milhdes de USD), em 2010, para uma populacéo de
aproximadamente 1.6 milhdes de habitantes.

A Guiné-Bissau iniciou, depois de varios anos, uma série de reformas, entre as quais o
saneamento das Financas Publicas. Assim, em 2010, o Governo baseou a sua politica na
aceleracdo das reformas estruturais destinadas a promover o crescimento econdémico e a
reducdo da pobreza, assim como a atingir o ponto de conclusdo da Iniciativa de Paises Pobres
altamente Endividados (PPTE).

No ano 2011, apoés ter beneficiado de uma boa campanha de comercializacdo de
castanha de caju, a taxa do crescimento do PIB real situou-se em 5.3%.

O acontecimento politico militar de 12 de abril de 2012 afetou os principais sectores
da economia, nomeadamente as Finangas Publicas, sector real e sector externo. Por
conseguinte, certos credores e parceiros de desenvolvimento, nomeadamente a UE, o Fundo
Monetério Internacional (FMI), o Banco Africano de Desenvolvimento (BAD), o Banco

Mundial e paises como Angola, suspenderam o financiamento de alguns projetos publicos, o
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que condicionou a sua execucdo. Um exame das evolugdes do crescimento do PIB por setores
de atividade revela uma forte flutuacéo, sinal de instabilidade de atividade sectorial.

Dados do FMI (2012) indicam que a taxa de crescimento do PIB real inicialmente
previsto foi de 4,5%, mas a realizacdo com a base nos resultados do exercicio econémico foi
de -1,5% contra 5,3% em 2011. Esta forte desaceleracdo da taxa do crescimento em 2012
explica-se essencialmente pela diminuicdo da producdo e exportacdes de castanha de caju e a

diminuicédo do Investimento pablico.

Tabela n.° 4: Indicadores Macroeconémicos

; 2009 2010 2011 2012 2013
PIB real (t.v. anual) 34 45 52 -1,5 35
Inflagdo (t.v.a. Média) -2,8 2,3 50 2,1 2,6
Massa monetaria (t.v. anual) 6,8 29,6 39,1 -5,2 3,1
Balanga corrente (% PIB) -5,7 -8,4 -11 -5,8 -5,2
Saldo orgamental (% PIB) 3,7 -2,2 -1.4 -2,8 -0,1
Divida externa (% PIB) 129,0 22,4 21,3 25,2 27,0

Fonte: Agencia BCEAO na Guiné-Bissau, FMI

De acordo com as previsdes do INEC, até final de 2012 a economia da Guiné-Bissau
atingiu uma taxa de crescimento negativo de 2,2% contra 5,3% em 2011. Este forte recuo no
crescimento econémico tem como reflexo o fraco desempenho nos diferentes sectores das
atividades econdmicas.

De acordo com a Agéncia de BCEAO na Guiné-Bissau (2011), a perspetiva sobre a
taxa de inflacdo média anual devera melhorar, sob a hipétese de uma estabilidade na evolugéo
de pregos dos produtos petroliferos e alimentares no mercado internacional. No ano 2012, o
preco situou-se em 2,2% contra 5,1% em 2011 e 2,9% para 2013.

A Guiné-Bissau tem tido, tradicionalmente, um défice comercial de grandes
dimens@es (ver Tabela 1). Os saldos das balancas comercial e corrente do pais melhoraram
sensivelmente em 2011, tendo-se aproximado de uma situagdo de equilibrio (-1,2 e - 1,1%
respetivamente), fruto do rapido aumento das exportacbes de castanha de caju, as quais
registaram um aumento de 100% e correspondem a mais de 95% das exportacgdes totais.

As contribui¢bes dos respetivos bens e servicos para o défice comercial variam
significativamente, em parte devido a flutuacdo nos precos das matérias-primas, tanto para a

importacdo, predominantemente arroz, e de produtos petroliferos.
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2.2.2 Abertura da Economia e Relacdes Comerciais

De acordo com o African Economic Outlook, a Guiné-Bissau depende fortemente de
ajuda externa. A balanca comercial da Guiné-Bissau tem vindo, desde 2008, a mostrar-se
deficitaria e fortemente dependente das exportacdes de castanha de caju, cuja performance é
afetada pela variagdo dos pregos deste produto nos mercados internacionais e flutuacdo nas
colheitas.

A média do défice da balanca comercial nos Gltimos 5 anos é de 80 milhdes de USD,
refletindo a dependéncia externa do pais ao nivel das trocas comerciais.

A castanha de caju é de longe a cultura comercial mais importante da Guiné-Bissau.
Na realidade, o grau de dependéncia em relacdo as exportacBes desta cultura € mesmo
superior a dependéncia das exportagdes da maioria dos paises da Organizacdo dos Paises
Exportadores de Petréleo (OPEP) relativamente as exportacdes de petréleo. Este facto levou
muitos observadores a promover a diversificagdo relativamente ao caju como um objetivo
primario de qualquer esforco de promogao comercial. Independentemente de quéo louvavel a
diversificacdo possa ser (e, deveras, constitui um objetivo valido, ndo s6 por aumentar
rendimentos mas, também, por reduzir as caracteristicas de risco das receitas das exportacoes)
é impossivel alcancar o sucesso alargado na promocdo de exportacbes sem um alto grau de
sucesso no sector da castanha de caju.

Em grande parte, a instabilidade das receitas de exportacdo, deve-se, para 0s paises
onde as receitas externas sdo muito vulneraveis, as caracteristicas da economia do pais,
sobretudo aqueles em que 0s recursos sao precarios. E mesmo aqueles que tém uma renda
limitada no tempo, em resultado da exploracdo de um Unico produto da exportacdo para
financiamento da sua economia, a vulnerabilidade podera voltar quando esses recursos
deixarem de constituir uma renda ao pais e ndo tiverem criado um mecanismo de renda
adequada a uma estratégia em que se prossiga o desenvolvimento do setor. Neste sentido, a
preocupacdo manifestada na Conferéncia Nacional sobre o caju em outubro de 2008 acordou
que a promocdo da transformacdo e de uma melhor producdo e comercializagdo seriam
elementos chaves da estratégia nacional.

Uma aritmetica simples reforca esta observagao — com 98% das receitas de exportacéo
e 10% da receita fiscal proveniente desta cultura, um sucesso sem precedentes pode produzir
s6 um aumento marginal no valor total. Contudo, outros fatores além da aritmética ditam que
0 primeiro objetivo de qualquer esforco comercial seja dirigido para o sector da castanha de

caju.

41



Malam Sambd, A Politica Econémica no contexto da UEMOA: Investimento Direto Estrangeiro na Economia da
Guiné-Bissau — Uma Abordagem

Mesmo obtendo uma renda pela exportacdo dum s6 produto, em que 0 aumento no
cultivo do caju ndo é, por conseguinte, um acidente — os produtores estdo a comportar-se
muito de acordo com o que as previsdes de vantagem comparativa ditariam. Eles gravitam a
volta dum produto em que tém custos relativamente mais baixos do que os outros produtores.
Assim sendo, a Guiné-Bissau vai continuar dependente de importantes ajudas externas para
financiar grande parte das suas despesas do Orcamento de Estado e outras atividades de
desenvolvimento, sempre que aquelas rendas se revelam insuficientes para as suas
necessidades. A dependéncia €, sobretudo, em relagdo aos mercados externos e é reforcada
pelo facto de ndo se poder influenciar o mercado dos produtos que se exporta. Por outro lado,
esses bens de exportacdo sao, geralmente, bens cuja procura mundial ndo é crescente, mas sim
estacionéria ou mesmo decrescente.

Neste sentido, a economia guineense esta confrontada com dificuldades e é preciso
aumentar a diversificacdo das suas exportacdes, sé assim pode contribuir para a ndo reducao
da instabilidade das suas receitas de exportacao.

A pequena procura externa do produto, associada ao aumento da populacdo gera um
aumento de excedente de médo-de-obra que ndo é absorvida pelo mercado local de trabalho,
devido a falta da implementacdo de uma estratégia clara e bem definida para o setor da
castanha de caju. Isto obriga as populacdes que vivem no campo a procurarem na migracdo
uma oportunidade para melhorarem a sua condi¢do de vida na cidade e/ou emigrar para 0
estrangeiro.

Autores como Kuznet (1960) e Galbis (1984) demonstraram que os estados com as
economias frageis sdo condicionadas a abrirem-se mais as trocas internacionais, em razao da
sua fraca capacidade de especializacdo, e que essa abertura é tanto mais acentuada quanto
maior for o grau do seu desenvolvimento.

Também Guillaumont (1988), defendeu a abertura ao exterior € uma necessidade vital
para as pequenas economias, devido ao desequilibrio estrutural existente entre a procura e a

oferta.

Quadro n.° 2: Reforma Econdmica e Abertura ao Exterior

A politica comercial esta enquadrada nas recomendagdes da UEMOA, de orientacdo bastante liberal, com
previsibilidade e transparéncia do regime tarifario. A Guiné-Bissau aplica a tarifa externa comum (TEC) da UEMOA

sobre todos os produtos importados.

A TEC disp0e de 4 categorias tarifarias com uma taxa maxima (exceto para alcool e tabaco) limitada a 20%.

Fonte: African Economic Outlook
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2.2.3 As Exportacoes

Nos ultimos anos, cerca de 80% das exportagdes da Guiné-Bissau destinam-se ao
mercado indiano, 99% das quais consistiram em exportacGes de castanha de caju, hum valor
global médio de 60 milhGes de USD.

As exportacdes da Guine-Bissau para a CPLP apresentam pouca expressdo, sendo
Portugal o maior cliente da comunidade, importando fundamentalmente madeira e algodéao
em bruto ou simplesmente esquadriada (0,5 M USD), algodao (0,3 M USD) e maquinas para
fabricacéo de papel ou celulose (0,2 M US $)°. Isto &, 1% das importagBes portuguesas tém
como origem a Guiné-Bissau.

Em 2012, as principais exportacbes para Portugal foram matérias-primas,
representando cerca de 66,8% do total deste fluxo, nomeadamente, outros artigos
manufaturados (73%), alimentos e animais vivos (14%), maquinas e equipamentos de
transporte (7%) e Bebidas e tabaco (3%)*.

Gréfico n.° 5: Evolucao de FBCF e das exportagdes e importacoes
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Fonte: Dados de INE, BCEAO elaborado por autor

A castanha de caju €, como ja referido, a principal cultura de exportagéo e para a qual
a Guiné-Bissau dispde de significativas vantagens comparativas, tais como o clima e as
propriedades do solo. A produgdo e exportacdo deste fruto apresentam um sucesso
consideravel. Ndo obstante o conflito politico-militar, restricbes financeiras e econémicas,

pouco apoio do governo, relatos de corrupcgéo, interferéncias e manipulages do mercado, o

3 Fonte: UNCTAD, UNCTADstat, 2012
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pais é, neste momento, um dos maiores produtores deste fruto e um dos trés maiores
exportadores in natura desse produto. O destino principal é a India, onde a castanha é depois
processada para o consumo local e reexportada para a Asia Ocidental e mercados de paises
desenvolvidos (entre 95% e 99% nos ultimos anos, de acordo com a administracdo das
Alfandegas). A castanha de caju representou entre 88% e 99% da receita total de exportacédo
entre 1999 e 2007, de acordo com as fontes do BCEAO/FMI. Apesar das flutuacdes anuais, a
tendéncia manteve-se durante a década seguinte, para se situar em 120.000 toneladas em 2008
e 135.500 toneladas em 2009°.

N&o se sabe bem se 0 aumento da participacdo de 99% de castanha de caju em 2006 e
2007, comparada com uma participacdo ligeiramente inferior nos anos anteriores, se deve ao
desaparecimento de outros produtos marginais de exportacdo, ou a uma mudanca de
metodologia estatistica. O quadro é um pouco elucidativo, contudo, uma vez que volumes
importantes de pescado sdo também exportados das aguas da Guiné-Bissau. As exportacdes
de pescado nao aparecem nas estatisticas oficiais de exportacdo devido a estrutura especifica
das normas de origem do pescado. O pescado toma a nacionalidade do navio que o captura,
independentemente do lugar onde é capturado.

As exportacOes agricolas representam mais de 98% do total das exportacfes de bens.
Ela é de longe o maior empregador da economia, 65% do emprego total, e constitui um fator
muito influente no nivel da pobreza do pais®.

O desenvolvimento do mercado de exportacdo da castanha de caju constitui um
sucesso popular afetando largamente o mundo rural. As exportagdes deste fruto, com apenas
1.200 toneladas em 1970, conheceu um salto quantitativo, atingindo cerca de 100 000
toneladas em 2005, 135 500 toneladas em 2009 e 122 300 em 2010.

Contudo, somente 4% da producdo € transformada ao nivel nacional, o restante é
exportado sob forma bruta. A castanha, ocupando 47% da superficie cultivada e implicando
80% das populages rurais nas atividades agricolas, € um sector estratégico para a atracdo de
investimento direto estrangeiro, criagédo de empregos e reducdo da pobreza. A possibilidade
de aumento da producéo é real, tendo em conta as novas plantacGes e o nivel competitivo de
rendimento (500 — 600 kg/ha), comparavel aos paises concorrentes como o Brasil, a india e o
Vietname. O fator que influencia sobre a pobreza e 0 emprego reside no desenvolvimento da
transformacdo. A Taxa Interna de Rentabilidade (TIR), dos investimentos para a

transformacéo da castanha de caju € elevada. Para a economia do pais, a exportacdo do caju

® Fonte: Dados de Comissdo Nacional de Cajti - CNC
® Fonte: Contas nacionais/INEC
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valorizado localmente seria uma vantagem importante em termos de crescimento, criacdo de
emprego e de reducdo da pobreza, em comparagdo com a situacao atual.

A apresentacdo normal das exportagdes como uma divisdo em produtos e destinos
pode ser facilmente resumida para a Guiné-Bissau: um produto de exportacdo dominante,
castanha de caju e um destino principal, a india, onde a castanha é depois processada.

Uma participacdo de 99% da exportacdo de um s6 produto faz da Guiné-Bissau o pais
africano com maior concentracdo de exportacOes, ainda superior & Nigéria e a Guiné
Equatorial, paises exportadores de petréleo.

A Guineé-Bissau é atualmente o sexto maior exportador mundial da castanha de caju. O
seu desempenho neste setor tdo particular notavel, apesar de ndo ter sido objeto de nenhuma

atencdo particular por parte do Estado ou dos parceiros externos.

2.2.4 As Importacoes

A integracdo da Guiné-Bissau na zona economica e monetaria da UEMOA trouxe
algumas mudangas na origem dos bens importados. Dados do FMI indicam que as
importacGes da UE baixaram de 57% durante o periodo 1992 — 1999 para uma média de
46,5% durante 2004 — 2006.

Dentro desta, Portugal tem detido, durante varios anos, mais de metade do seu total e
cerca de 20% das importaces totais da Guiné-Bissau (FMI, 2004).

A Guiné-Bissau compra ao exterior fundamentalmente bens de consumo,
representando estes 50,5% do total das importacdes. Também com algum peso nas
importagdes, existem 0s equipamentos de transporte, maquinas e equipamentos eletronicos.
Mas a queda foi menos acentuada durante os Gltimos anos. A reducdo da participacdo das
importacfes da UE alterou-se de forma significativa, registando-se um crescimento muito
forte das importacbes com origem neste agrupamento regional (BM, 2007). Verifica-se uma
subida das importac6es da China, mas de, acordo com FMI, ainda estdo abaixo de 5% durante
2004-2006.

Nos dois ultimos anos a UEMOA surge ja a frente da UE, embora eventualmente
algumas importacdes que sao atribuidas a UEMOA possam ter outra origem, em alguns casos
europeia. Em termos de integracdo regional, a CEDEAO, praticamente confunde-se com a
UEMOA, do ponto de vista das importacfes da Guiné-Bissau, j& que, para além da UEMOA,
0s restantes paises da CEDEAO tém um peso marginal.

45



Malam Sambd, A Politica Econémica no contexto da UEMOA: Investimento Direto Estrangeiro na Economia da
Guiné-Bissau — Uma Abordagem

Segundo fonte da Conferéncia das Nagbes Unidas para o Comércio e
Desenvolvimento (UNCTAD), UNCTADstat (2012), as importacdes da Guiné-Bissau nos
ultimos anos tém apresentado um ligeiro crescimento, com Portugal, Senegal, Estados Unidos
de América e China a ganharem mais relevancia, enquanto paises de origem.

Portugal e Senegal lideram a lista de paises de origem das importacdes da Guiné-
Bissau, representando, em 2012, cerca de 50%.

Dados fornecidos pelo BM (2010), também indicam que os dois paises imediatamente
a seguir, a India e a China, surgem recentemente como importantes parceiros comerciais da
Guiné-Bissau, por razdes diferentes. No primeiro caso, devido a importancia da India como
grande importador da castanha de caju (este pais recebe entre 90% a 95% das exportacdes da
Guiné-Bissau, como j& referido). No segundo caso, por forca naturalmente da grande
expansao das exportacdes chinesas em todo 0 mundo, nos ultimos anos.

Do lado das importa¢des também se verificou nestes Ultimos anos a emergéncia de um
novo parceiro comercial relevante — o Vietname — pais de origem de uma tracédo significativa
do arroz importado.

Nas importacdes da Guiné-Bissau em 2012 é relevante destacar as compras de
combustiveis minerais (20%), de arroz (9%), bebidas ndo alcoodlicas (4%), pedra (4%) e tubos
de ferro e aco (4%).

Uma vez que 0s precos internacionais das categorias desses produtos flutuam
bruscamente, as reparticdes da importacdo tendem a variar da mesma forma. Mas, apesar da
subida mundial nos precos de produtos alimentares em 2006-2007 (especialmente cereais),
uma tendéncia de baixa das importacdes de produtos alimentares como parte do total das
importacdes € projetada para o periodo de 5 anos. N&o se sabe bem se este desenvolvimento é
devido ao aumento da producdo local de géneros de primeira necessidade ou a uma subida nas
importagdes «informais». Em qualquer dos casos, esta tendéncia parece ter sido invertida pelo
menos temporariamente em 2008 com a subida dos precos.

Como previsto, a participacdo das importagdes de petroleo nas importacfes totais
aumenta com a subida dos precos mundiais de petroleo. Das importaces de produtos
alimentares, 0 arroz representa 0 Unico produto mais importante com cerca de 12% do total
das importagdes, enquanto que a farinha, o agucar e o 6leo de soja representam cada um cerca

de 2% do total das importacBes’. Das importacBes de produtos ndo-alimentares e néo-

7 Estas participacdes provém das estatisticas das alfandegas, uma vez que a fonte do FMI ¢ baseada nos dados da balanga de pagamentos e
ndo tém qualquer divisao detalhada por produto.
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petroliferos, a maquinaria de construcdo de estradas aparece proeminentemente, seguida de
veiculos e cimento.

A Guiné- Bissau também importa quase todos os bens de consumo, uma vez que a ja
pequena base da producdo industrial baixou ainda mais durante o conflito armado.

Desse modo, em razdo desses aspetos, constata-se que a economia da Guiné-Bissau
continua a enfrentar grandes constrangimentos estruturais, tal como destacado no DENARP 1.
A diligéncia e a eficiéncia em vencer estes constrangimentos irdo determinar o futuro
econdmico e social do pais no futuro, esperando-se alcancar a desejada autossuficiéncia
alimentar e o equilibrio da Balanca Comercial, caso 0s governos procurem impor a si proprios
e ao pais uma disciplina séria, ao nivel das politicas e das contas nacionais, e persigam a
melhoria na eficacia dos investimentos.

A contribuicdo do sector primario (agricultura, pecuéria, silvicultura e pesca) para a
formagéo do PIB foi de 62% em 2008. A agricultura, dominada pela cultura de caju, ocupa
uma grande parte da populacgéo ativa e concentra uma grande parte da pobreza rural. Ela ainda
é¢ marcada pelos seus métodos agricolas obsoletos e sujeitos as flutuacbes dos precos
mundiais deste fruto.

Nesse sentido, podera ser importante fazer um esforgo na formag&o profissional e na

importacdo de tecnologia no médio e longo prazo.

2.2.5 Comércio Externo e Balanca de Pagamentos

O célculo do comércio total de bens e servigos comerciais (exportacfes + importacdes
a precos correntes divididos pelo PIB) ¢ muitas vezes, designado “racio de abertura
comercial”.

A politica comercial esta enquadrada nas recomendacdes da UEMOA, de orientagdo
bastante liberal, com previsibilidade e transparéncia do regime tarifario. A Guiné-Bissau
aplica a Tarifa Externa Comum (TEC) da UEMOA sobre todos os produtos importados. A
TEC dispde de quatro categorias tarifarias com uma taxa méaxima (exceto para alcool e
tabaco) limitada a 20%. Gracas a mobilizacdo de Parceiros Tecnicos Financeiros (PTF) em
torno do seu programa de reformas economicas e de seguranca, 0 pais esta a organizar-se para

combater a corrupcao e o trafico de produtos ilicitos e perigosos.
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Tabela n.° 5: Balanca de pagamento resumido (Milhdes de FCFA correntes)

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Balanga comercial -27665 | -29171 | -31640 | -38097 -34 655 -1046 | -27570
Exportacdo FOB 38766 51299 57 377 57438 62 700 112 301 64 208
Incluindo castanha de cajd
Importacdo FOB -66 431 -80 470 -89 017 -95 535 -97 355 -113 347 -91779
Balanga de servigos -18904 | -16693 | -18541 | -25378 -29 003 -25879 | -23040
Incluindo frete -10547 | -11272 | -12653 | -12698 -13 584 -15 754 0
Balanca de rendimentos -4 619 -4 669 -6 577 -5197 -1144 -8 734 -3785
Incluindo juros da divida publica -4 385 -4 772 -6 318 -5 493 -500 -138 -426
Balanca de transferencias correntes 30232 35929 43883 46 251 29752 29 129 22 684
Privados 12 414 18 929 15183 15 095 15544 11815 12 100
Incluindo transferencias de emigrantes
Publicos 17818 17 000 28 700 31156 14 208 17 314 10 585
Incluindo ajuda or¢amental
Incluindo licengas de pesca
Balanca das transagdes correntes -20956 | -14604 | -12875 | -22421 -35 050 -6 530 | -31710
Conta de capital 16 836 15389 16 468 33268 | 485580 26 958 8000
Administragdes publicas 15 336 15 352 16 410 32295 | 484600 25700 8000
Transferencia de capital
Perdéo da divida
Outros sectores 1500 37 57 974 908 1258 0
Conta das operagdes financeiras 6 436 13 260 10 257 7348 | -436 233 8671 1117
Investimento directo 9 060 8905 2673 8287 13724 11403 2827
Investimento de carteira 700 0 250 -14 -44 -16 -23
Outros investimentos -3324 4355 7335 -925 | -449913 -2716 -1 688
Publicos
Privados
Erros e omissdes liquidos -573 -1 957 815 -4 452 -2 117 -2 262 -5 100
Soldo global 1743 12 087 14 665 13743 12 180 26770 | -31700

Fonte: BCEAO

2.3 Financas Publicas e Divida Publica

Na verdade, um dos problemas que enfrentam as Financas Publicas de muitos paises
em desenvolvimento, em particular da Guiné-Bissau, € a tendéncia despesista. A eficiéncia da
gestdo publica feita no passado é questionavel, sobretudo quando se leva em conta o fraco
crescimento economico e a ndo melhoria das condicdes de vida das populacdes, refletidos nos

precarios indicadores socioeconomico. Aliés, o elevado nivel de pobreza, de endividamento e
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0 pesado servico da divida externa corroboram a incorrecdo das decisdes de investimento
publico e privado (Cruz, 2007)

A Guiné-Bissau € um dos paises mais pobres do mundo, possui uma economia
fomentada, essencialmente pela agricultura, caraterizada por um nivel tecnoldgico rudimentar
e virada sobretudo para a subsisténcia.

As autoridades estdo cientes da necessidade de reforcar o aparato de gestdo das
financas publicas e esperam que esta analise ajude a preparar um plano de acdo plurianual
para reforcar a sua gestdo. Este exercicio vem na sequéncia dum PEFA (Despesa Publica e
Responsabilidade Financeira), realizado de novembro de 2008 a janeiro de 2009, e que havia
permitido uma avaliacdo-diagnostico exato da gestdo das financas publicas até 2007. As
classificacbes atribuidas ao sistema de gestdo de financas publicas no diagnéstico PEFA
refletem a amplitude extraordindria de fraquezas a corrigir: a fraca credibilidade do
orcamento; a ma cobertura das operacdes orcamentais; as deficiéncias nos controlos internos e
a execucdo do orcamento; as lacunas ao nivel do sistema de informacédo; sistema
contabilistico muito fraco; e auséncia quase absoluta de controlo externo.

O ambito da reforma da gestdo das financas publicas abrangidas neste PEMFAR
(Andlise de Gestdo Despesas Publicas e Responsabilidade Financeira) diz respeito ao quadro
juridico e institucional e as modalidades de preparacdo, execucdo e controlo do orcamento do
Estado.

A estratégia basica de sucessivos governos dos Ultimos dez anos, em matéria de
sistema de gestdo das financas publicas, tem sido a de adotar o0 modelo legal, regulamentar e
operacional dos paises da zona UEMOA, envolvendo uma profunda transformacéo do sistema
herdado da época colonial para um sistema de tradicdo franco6fona em Africa.

Devido ao periodo de crise que assolou o pais desde 1998, e que tem tido um impacto
direto sobre o processo de reforma do sistema de financas publicas, a transposicdo das
Diretivas da UEMOA para o direito interno, que teve lugar na sequéncia da adesao do pais a
esta comunidade, ndo foi totalmente concluida. Neste periodo, a gestdo do orgamento, em
termos contabilisticos e financeiros, continuou a mostrar muitas fraquezas.

As realizacOes efetuadas até final de Dezembro 2012, das receitas orgamentais foram
de 46.024 milhdes de FCFA contra a previsdo de 50.705 milhdes de FCFA em 2012. Em
termos absolutos houve uma diminuigcdo de 4.681 milhdes de FCFA e em termos relativos
corresponde a uma diminui¢do na ordem dos 9,5%. Esta diminuicdo das receitas explica-se

principalmente pela baixa das receitas ndo fiscais resultante da suspensdo do acordo no
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dominio das pescas, facto que impossibilitou a transferéncia da compensacéo financeira por
parte da Unido Europeia. No entanto, as receitas fiscais diminuiram em 3,3% devido a
diminuicdo das receitas proveniente da exportacdo de caju e morosidade na retoma répida de
atividade economica e as dificuldades na coleta das receitas junto das AdministracGes Fiscais.

As despesas publicas previstas para o ano 2012, foram de 100.398 milhdes de FCFA
contra 101.999 milhdes de FCFA previstas em 2011, tendo apresentado uma diminuicao
1.601 milhdes de FCFA. Esta diminuicdo deve-se a queda nas despesas de investimento,
atenuada pelo aumento nas despesas correntes.

Comparativamente ao ano 2011, as despesas correntes executadas aumentaram em
7.990 milhdes de FCFA. Este aumento de 14,6% nas despesas correntes, explica-se pelos

aumentos nas despesas em aquisi¢oes de bens e servigos, transferéncias e nos juros da divida

publica.
Tabela n.? 6: Evolucéo das Finangas Publicas (Milhdes de FCFA)
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Receitas Totais 46 989 50 086 49574 77818 55 816 65 025 74 080
Receitas correntes 31165 26 143 33154 35 368 44 604 52 602 46 024
Receitas fiscais 20915 20915 20915 20915 20915 20915 20915

Receitas ndo fiscais 12 239 12 239 12 239 12 239 12 239 12 239 12 239

Donativos 15824 23943 16 420 42 450 11212 12 423 28 056

Despesas totais e emprestimos liquidos 52243 | 54443 | 49266 | 61658 | 83517 | 83493 | 86993

Despesas correntes 40 065 41125 | 45967 45593 50 120 54 650 62 732
Salarios 18901 | 19729 | 20139 | 20083 | 26224 | 28815 | 24341
Aquisicdo de bens e servigos 11 068 7924 9024 6770 8619 7500 | 12316
Transferencias 8302 9436 | 10889 | 11577 6778 7197 | 16527
Outras despesas correntes 1457 2 560 4125 6163 7375 11073 9128
Juros 337 1476 1790 1000 1124 65 420

Despesas em capitall 11250 | 11991 1731 | 15360 | 33247 | 28598 | 21650

Outras despesas 928 1358 1568 705 150 245 111

Emprestimo liquido 0 -31 0 0 0 0 2500

Soldo global -5 254 -4 357 308 | 16160 | -27701 | -18468 | -12913

Fonte: MF/DGCP

A divida externa aumentou cerca de 10% durante 2012 (de 211 para 232 milhdes),
prevendo o FMI que volte a aumentar durante o presente ano. Esta tendéncia, contraria ao
pretendido, esta no entanto ainda longe de gerar um quadro idéntico ao vivido até 2009,

quando a divida chegou a ultrapassar os 4, 937 trilides de FCFA, situagdo superada gracgas ao
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perddo da divida multilateral concedido a Guiné-Bissau no quadro da iniciativa MDRI
(Multilateral Debt Relief Initiative). A divida externa guineense caiu entéo para cerca de 22%
do PIB (em 2010), sendo atualmente de 25%.

Gréfico n.° 6: Representacdo gréafica da Divida Externa total (Milhdes USD)
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Fonte: Agencia de BCEAO na Guiné-Bissau e FMI

2.4 Situacdo Monetéria

A entrada da Guiné-Bissau na Unido Econdémica e Monetaria Oeste Africana
(UEMOA), faz com que o pais perca os instrumentos de politica cambial como aquelas
implementadas nos anos oitenta até a segunda metade da década de noventa.

Contrariamente ao que muitos proclamam sobre a adesdo a Unido Monetaria, ela tem
beneficios e custos. O pais subscreve o Critério de Convergéncia no que respeita ao défice
orcamental, a divida pablica, inflacdo, entre outros.

Se é verdade que a entrada na UEMOA, implica perda de instrumentos de politica
cambial e monetéaria ndo é menos verdade que se ganha na imposicdo da disciplina monetéria,
garantindo uma inflacdo baixa, uma forma de facilitar e incentivar as trocas comerciais com a
zona CFA, cujo resultado hoje se constata com o Senegal, basta verificarmos as origens das
importagdes (ver Gréafico n.° 5).

Em matéria de conducdo da politica monetaria, segundo os dados de Institutos
Nacionais de Estatisticas dos Estados membros, verificam-se importantes modificagdes na
escolha dos instrumentos utilizados para assegurar a estabilidade de precos e adequar a
criacdo monetario a um crescimento econémico ndo inflacionista. Importantes estudos tém

sido apresentados pelo Robert Solomon (1990, citado por Mundell & Zak, 1999).
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Nesta perspetiva, a politica monetaria da UEMOA tem-se baseado na utilizacdo de
mecanismos do mercado em matéria de regulagdo monetaria ao invés dos métodos
administrativos. Os instrumentos privilegiados dessa politica sdo as taxas de juro, as
intervences através do mercado monetério, o redesconto e o sistema de reservas obrigatorias.
(Santos, 2013).

Apesar da situacdo deficitaria do balanco de pagamentos, a conducdo de politica
monetaria prudente por parte do BCEAO, ao garantir a estabilidade da moeda e o controle da
inflacdo, também permite que, pelo menos no curto prazo, o pais ndo tenha a necessidade de
implementar um programa que tenha como objetivo a promocéo de reequilibrio da balanca de
pagamentos, na perspetiva da criacdo de condicGes de garantia da sua sustentabilidade
(Relatorio Anual, 2011).

De acordo com Embal6 (1997, p.54), no quadro da UMOA néo existe s6 o0 BCEAO,
ha também o BOAD, o banco de desenvolvimento nessa zona. O BOAD angaria recursos no
mercado de capitais e, reparte-os pelos paises membros, em funcdo do programa monetario
que cada direcdo nacional faz.

Tal s6 é possivel, por uma lado, pelas carateristicas da referida politica monetéria,
pratica de regime de taxa de cAmbio fixa, para além da fixacdo da taxa de juros interna, que
pode, em certas ocasides, ficar abaixo da taxa de juros do mercado internacional. Relembre-se
que o franco CFA é a moeda livremente aceite nas transa¢fes comerciais, na regiao entre 0s
demais paises da UEMOA e da sub-regido (Bernholz, 2003).

Gréfico n.° 7: Evolucao da Massa Monetaria (2008 - 2012) - % do P1B
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Fonte: INE, BCEAO
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2.5 Analise dos Critérios do Pacto de Convergéncia, de Estabilidade,

de Crescimento e de Solidariedade.

Desde o fim da década de 90, a Guiné-Bissau tem sido sacudida por um longo periodo
de instabilidade, com repercussdes ndo somente econémicas mas também sobre as reformas.
A Guiné-Bissau € um estado fragil que ndo ultrapassou ainda os impactos negativos da guerra
civil que assolou o pais em 1998-1999. Face a estas turbuléncias politicas, a adesdo da Guiné-
Bissau &8 UEMOA foi um fator de estabilidade em matéria de gestdo monetéria e os esforgos
empreendidos pelas autoridades nacionais desde 2004, com vista ao reforco da governacéo,
modernizacdo da administracdo publica e da estabilidade macroeconémica, ndo foram
suficientes para se atingir um desempenho orgcamental e macro econémico duravel.

A incidéncia dessa crise prolongada tem sido consideravel no plano social com a
gueda drastica do nivel de vida duma grande parte da populacdo e a deterioracdo dos
indicadores sociais. A governacdo economica e financeira foi fortemente afetada por este
periodo de crise. A instabilidade politica, a ma gestdo financeira, e as dificuldades para
implementar as reformas para modernizar sistema de gestao das finangas publicas degradaram
profundamente a qualidade da gestdo das financas publicas.

Falar da economia de um pais, neste caso a Guiné-Bissau, obriga necessariamente, se
se quiser conhecer a sua realidade, a fazer uma analise em termos evolutivos ao longo do
tempo de diferentes modelos de tributacdo e de diversidade de figuras tributérias.

Este capitulo pretende assim, apresentar e analisar s critérios do pacto de convergéncia, de
estabilidade, de crescimento e de solidariedade da UEMOA comporta oito (8) critérios,

repartidos em critérios de primeira ordem e critérios da segunda ordem.

a. Critérios da primeira ordem

No que se refere a verificacdo dos critérios de convergéncia a situacdo é a
seguinte:

Primeiro: Até Dezembro de 2012, o racio do saldo orcamental de base corrigido
sobre o PIB nominal foi de 2,4%, contra -1,0% no periodo homologo de 2011.

Segundo: Até Dezembro de 2012, a taxa de inflagdo medida pelo indice dos
precos no consumidor foi de 2,2% e no periodo homdélogo de 2011 foi de 5,1%.

Terceiro: O racio da divida efetiva liquida sobre o PIB nominal foi de 52,3% até

Dezembro de 2012. No periodo homologo de 2011 esse racio foi de 36,4%.
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Quarto: Até Dezembro de 2012, a acumulacdo dos atrasados de pagamentos
interno encontra-se na ordem de 3.372,3 milhdes de FCFA. Ao passo gque, no ano passado,
registou-se no igual periodo, uma acumulacdo de 1.189,9 milhdes de FCFA, conforme
demonstra o quadro acima.

Como se pode constatar da leitura do quadro supra, quanto aos critérios de
primeira ordem, até Dezembro de 2012 a Guiné-Bissau conseguiu respeitar dois dos
quatro critérios chaves, a saber: a taxa de inflacdo e o Racio da Divida Publica Efetiva
total sobre o PIB. Salienta-se que para o ano de 2013 todos paises membros da UEMOA

devem respeitar todos o0s iv critérios de primeira ordem.

Tabela n.° 7: Critérios da primeira ordem

2012
INDICADORES NORMA | 2011 Dezembro
Racio Saldo Orgamental de Base/PIB (%) >0 2,4% -1,0%
Taxa de Inflacdo Média Anual (%) <3% 5,10% 2,2%
Récio Divida Publica Efetiva Total /P1B (%) <70% | 36,40% 52,3%
Variacdo dos Atrasados de Pagamentos Internos
(FCFA) 0 1.189,9 3.372;3

Fonte: MF/DGPIR

b. Critérios da segunda ordem

Primeiro: O racio da massa salarial sobre as receitas fiscais atingiu 63,1% até
Dezembro de 2012 contra 55,6% no mesmo periodo homdlogo de 2011. Esta deterioracdo no
periodo é devido a uma diminuicdo na remuneracdo certa (8,3%) e na receita tributaria
(1,9%).

Segundo: O racio dos investimentos com recursos internos em relacdo as receitas
fiscais deteriorou ligeiramente, descendo para 1,5% até Dezembro de 2012 contra 0,9% no
periodo homologo do ano anterior.

Terceiro: O réacio de défice exterior corrente sem donativos em relagdo ao PIB
deteriorou em 2012, situando-se em -8,7% contra -4,2% no periodo homoélogo de 2011.

Quarto: A Taxa de pressao fiscal anual para o ano de 2012 foi de 8,2%, tendo-se
situado em 8,7 até final de Dezembro de 2011. J& em relagdo aos critérios da segunda ordem,
0 pais ndo conseguiu cumprir com nenhum dos parametros estabelecidos na norma. Em

relacdo ao Pacto de Convergéncia, Estabilidade e Crescimento, podemos constatar que
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durante o periodo considerado de 2012, foi registado degradacdo em termos do cumprimento
da Convergéncia nominal. De realcar, no entanto, o esfor¢o que tem sido feito no aumento das

receitas fiscais e na contencdo das despesas com o pessoal.

Tabela n.° 8: Critérios da segunda ordem

2012
INDICADORES NORMA 2011 Dezembro
Massa Salarial/Receitas Fiscais (%) <35% 55,60% 63,10%
Racio de Investimento Publico Financiado Receitas
Internas/Receitas Fiscais (%) >20% 0,90% 1,50%
Racio Défice Exterior Corrente Sem Donativos
em Relacdo ao PIB (%) > 5% 1,60% -7,10%
Taxa de Pressdo Fiscal (%) > 17% 8,70% 8,20%

Fonte: MF/DGPIR

2.5.1 Aumentar a Receita Fiscal - Potencial Tributario e Esforco Tributério

Reforcar a arrecadacao de receitas fiscais constitui desde hd muito uma preocupacéo
em numerosos Paises de Baixos Rendimentos (PBR) da Africa Subsariana (AS), e a Guiné-
Bissau ndo é excec¢do. Apesar de um aumento significativo do racio entre os impostos e o PIB
na Guiné-Bissau nos Ultimos anos, continua a haver espaco para aumentar a receita fiscal
nacional através de melhorias na politica e administracdo tributarias. Em 2011, a Guiné-
Bissau arrecadou 8,70% do PIB em receita fiscal, a percentagem mais baixa entre todos os

paises da AS.

Gréfico n.° 8: Representagéo gréafica da Receita Fiscal (Percentagem do PIB)
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Notas: 1- média simples do récio receita fiscal PIB de cada pais.
Fonte: BCEAO, FMI e célculo do autor.
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O baixo rendimento per capita, uma economia baseada na agricultura, a deficiente
estruturacdo dos sistemas tributarios e a fraqueza das administracfes tributaria e aduaneira
contribuiram, todos eles, para dificuldades na cobranca de impostos. E de sublinhar que a
fraca mobilizacdo de receitas constitui a causa de base dos desequilibrios orgamentais na
Guine-Bissau. Ela explica a dependéncia dos apoios ao or¢camento e a falta de espaco para
aumentar a despesa prioritaria. Neste contexto, uma melhor compreensdo do hiato fiscal
atualmente existente na Guiné-Bissau — diferenca entre a receita fiscal potencial e a receita
efetivamente arrecadada — ajudara a avaliar as perspetivas de receita fiscal a médio prazo e a

identificar areas para novas melhorias.

O dinamismo fiscal da Guiné-Bissau continua a ser baixo em comparacdo com 0s
outros paises da AS, o que poderad constituir mais um fator a explicar o seu baixo racio
impostos-PIB.

A receita fiscal da Guiné-Bissau ndo tem acompanhado o crescimento econdémico,
facto comprovado pelo Relatério do FMI (2013), que mostra a elasticidade da receita para trés
tipos de impostos (totais, diretos e indiretos) para a Guiné-Bissau e outros grupos seus pares
(UEMOA, paises da AS e estados frageis subsarianos) no periodo 2000-2011. Os resultados
registados na Guiné-Bissau sdo fracos, tal como se reflete nessas observagdes. A Guiné-
Bissau tem uma elasticidade da receita inferior a unidade e semelhante a dos paises mais
frageis da AS, mas inferior a todas as médias da UEMOA e da AS para todas as trés
categorias de impostos. Os impostos indiretos tém a maior elasticidade, seguidos pelos

impostos totais e pelos impostos diretos.

2.6 Politica das Taxas de Juro

Dados da BCEAO e do FMI, indicam que a estabilidade do sector financeiro é
assegurada e monitorizada pela Comissdo Bancaria da UEMOA e pelo BCEAO, responsavel

pela politica monetéria e financeira da Unido.

56



Malam Sambd, A Politica Economica no contexto da UEMOA: Investimento Direto Estrangeiro na Economia da
Guiné-Bissau — Uma Abordagem

Quadro n.° 3: A Comissdo Bancaria da UEMOA

Fonte:FMI
Tabela n.° 9: Evolucéo da Taxa de juro (Taxas anuais, em percentagem)
2007 2008 2009 2010 2011 2012
(dez.) (dez) (dez.) (dez.) (dez.) (jun.)
Depositos
(a prazo)
Até 90 dias 1,5 1,5 1,5 1.5 1,5 1,5
91 a 180 dias 1,8 1,8 1,8 1,8 1,8 1,8
181 a 365 dias 3,0 3,0 3,0 3,0 3,0 3,0
Credito
Até 90 dias 14,0 14,0 14,0 14,0 14,0 14,0
91 a 180 dias 15,0 15,0 15,0 15,0 | 15,0 15,0
181 a 365 dias 16,0 16,0 16,0 16,0 16,0 16,0
Descoberto em Dep. 18,0 18,0 18,0 18,0 18,0 18,0
Ordem
Operacoes do Banco Central
Sistema bancario
Taxa de desconto 475 475 425 425 425 | 425

Fonte: Agéncia do BCEAO na Guiné-Bissau; FMI



Malam Sambd, A Politica Econémica no contexto da UEMOA: Investimento Direto Estrangeiro na Economia da
Guiné-Bissau — Uma Abordagem

O papel desempenhado pela economia informal traduz-se numa excessiva liquidez dos
bancos, uma vez que poucas empresas guineenses tém capacidade para fornecer dados e as
garantias necessarias para a obtencdo de empréstimos bancarios (ao abrigo do Sistema
Contabilistico da Africa Ocidental, conhecido por SYSCOA).

2.6.1 Taxa de Cambio

De acordo com os dados do FMI (2013), a taxa de cambio efetiva é fortemente
condicionada pela evolucdo da rupia Indiana, uma vez que aproximadamente 80% das
exportacBes do pais sdo destinadas a India.

A taxa de cambio é também influenciada, ainda que num grau menor, pelo dolar de
Singapura. Os outros principais parceiros comerciais do pais utilizam também o Franco CFA
(os estados membros da UEMOA), ou o Euro (como Portugal), moedas cuja paridade é fixa, o
que contribui para uma elevada solidez dos valores da taxa de cambio efetiva e contribui

como facilitador de integracdo econdmica regional.
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CAPITULO 3

AS TEORIAS SOBRE O IDE
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A teoria tem por finalidade estudar e informar os factos que ocorreram e tem um
grande peso quando se apoiam em dados confidveis, e estes poderdo, assim, resultar na
validacdo de uma teoria existente ou na formulacdo de uma nova abordagem. Pela teoria, a
grande maioria dos fenémenos sdo postos em revista®, sdo explicados, podendo-se inteirar,
compreender a sua possibilidade, conhecer as condigdes em que se produzem e os obstaculos
que podem encontrar. Entdo, qualquer que seja a realidade a qual é conduzido pelas
circunstancias, nada tem que possa surpreender. Isto poupa, aquele que quer comecar, muitas
desilusbes pela falta de experiéncia. Prevenido contra as dificuldades, pode manter-se em

defesa e evitar adquirir experiéncias as suas proprias custas.

Este capitulo propde inteirar algumas das formalidades relacionadas com o que foi
citado acima, através da revisdo de literatura sobre o investimento direto estrangeiro (IDE).
Portanto, neste capitulo procuraremos, em primeiro lugar apresentar 0s principais conceitos
relacionados com as teorias sobre o IDE e verificar os tipos de IDE, caraterizar o papel das
MNE’s no mercado atual e descrever em pormenores as fases de desenvolvimento das
empresas nos mercados externos e as formas de entrada mais convenientes para cada situacéo.
Isto é, de acordo com a realidade guineense no contexto da integracdo sub-regional. Logo
apos, analisaremos ainda as principais teorias, determinantes e motivacGes que fazem as
MNE’s investir no estrangeiro e, finalmente, discutiremos os efeitos da importancia do IDE

para o pais investidor e para o pais hospedeiro.

3.1 O Investimento Direto Estrangeiro (Ide) e as Grandes Empresas (MNE’s)
De acordo com o Manual de Balanca de Pagamento do FMI (IMF’s Balance of

Payments Manual, 1993), e também conforme a UNCTAD, investimento direto é a categoria
de investimento internacional que reflete o objetivo de uma entidade residente numa
economia de obter um interesse duradouro numa empresa residente noutra economia. O
interesse duradouro implica a existéncia de uma relacdo de longo prazo entre o investidor
direto e a empresa, e um grau significativo de influéncia do investidor na administracdo da
empresa. Investimento direto compreende ndo somente a transagéo inicial que estabelece a
relacdo entre o investidor e a empresa, mas também todas as transacdes subsequentes entre

eles e entre empresas filiadas, incorporadas ou néo.

8 Quantas reviravoltas ja se deram em torno de varios assuntos tratados pelas diversas ciéncias. O que é verdade ontem, pode bem tornar-se
pagina virada hoje. Perde valor toda a ciéncia em fungéo disso? Muito pelo contrario, fica enriquecida.
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Para a Organizacdo para a Cooperacédo e Desenvolvimento Econémico (OCDE?, 1999,
pp. 5-7), "investimento direto estrangeiro € uma categoria de investimento internacional
realizado por uma entidade residente num pais (investidor direto), com o objetivo de

estabelecer um permanente interesse num empreendimento em outro pais (IDE)".

Krugman e Obstfeld (2005) afirmam que o IDE representa fluxos internacionais de
capitais com os quais uma empresa estabelecida num pais cria ou expande uma subsidiaria
noutro pais. A carateristica particular desse investimento é que envolve ndo apenas uma
transferéncia de recursos, mas também a aquisicdo de controlo, ou seja, a subsidiaria ndo
apenas tem uma obrigacdo financeira com o protdtipo, pois passa a fazer parte da mesma

estrutura organizacional.

Os termos controlo e interesse de controlo sdo as carateristicas essenciais que
assinalam o IDE de investimento de portfolio, pois o investidor de portfolio nao procura o

controlo ou interesse duradouro pela empresa onde investe, ao contrario do IDE.

De acordo com a maior parte das legislacbes, o IDE ¢ realizado quando o investidor
estrangeiro detém 10% ou mais votos ordinarios da empresa ou poder de veto, o que
pressupde que ele exerca uma influéncia significativa sobre as politicas-chave do
investimento. Por exemplo, aplica-se em Portugal, através do Banco de Portugal, e ao Brasil,

cuja entidade oficial é o Banco Central do Brasil.

Portanto, o elemento fulcral que distingue o IDE de outras formas e investimento
(financeiro) € o controlo sobre as decisbes da empresa, como a eleicdo de um ou mais
membros do conselho de administracdo, por exemplo. Pode o controlo ser realizado também
sob a forma contratual, como 0s arranjos contratuais, subcontratacfes, contratos de gestéo,
franchising, licensing e product sharing. No entanto, Lall e Streeten (1977) consideram que é
possivel exercer o controlo na empresa sem ter maioria acionista, podendo mesmo ser
possivel com controlo minoritario ou via contactual. Nos ultimos anos tem havido a tendéncia

de acordos de IDE onde diversas empresas criam joint-ventures (UNCTAD, 2007).

Razin et al. (1999) alegam que o controlo fornece aos investidores diretos uma vantagem
sobre as informacOes da empresa em relacdo aos investidores de carteira e aforradores
domésticos. Algumas empresas ndo investem no exterior a ndo ser que possuam 100% do

controlo ou a sua maioria (51%).
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Se é teoricamente admissivel definir e caraterizar o IDE, medi-lo é algo muito mais
complexo (Dunning e Lundan, 2008, pp.9-16). Existem problemas intrinsecos para a sua
medida, como quando o investimento é em forma de méaquinas ou capitalizado através de
assessoria técnica. Ha também falhas nos registos estatisticos disponiveis, tanto no pais
investidor quanto ao hospedeiro. Alguns paises ndo publicam informacdes sistematicas sobre
as MNE’s dos seus paises por razbes de sigilo®, ou mesmo possuem informacdo muito
insuficientes, como no caso de varios paises emergentes (UNCTAD, 2006). Assim, a
incongruéncia entre a medicdo entre fluxos e stocks de IDE s&o a norma, ndo a excegéo.
Cantwell e Bellack (1998, pp. 99-106) atestam que a préatica corrente de reportar o stock de
IDE pelo custo historico é insatisfatério, porque nao leva em consideracdo a valorizacao dos

stocks, quase impossibilitando a sua comparagéo internacional.

Deve observar-se ainda que tanto os fluxos, como os stocks de IDE podem seriamente
subestimar a extensdo do controlo das MNE's sobre ativos nas economias nas quais atuam, ja
que as suas filiais podem financiar aquisi¢cdes através de outras formas, como as emissdes de
acOes nos paises nos quais estao instaladas, empréstimos nestes paises, utilizacdo de paraiso
fiscais ou acedendo diretamente ao mercado internacional de capitais. E preciso considerar
também a possibilidade de controlo da gestdo sem que esteja caracterizada através da
propriedade total ou maioritria, € mesmo a sua completa auséncia, via arranjos de
licenciamento de tecnologia ou via subcontratacdo, que permitem as MNE's acumular rendas

a partir dos seus ativos especificos.

3.1.1 Tipos de Investimento Direto Estrangeiro
O IDE pode ser classificado através da perspetiva do pais investidor e do pais

hospedeiro do investimento. Na perspetiva do pais investidor, Caves (1971, pp.1-27)
especificou o IDE entre horizontal, vertical e conglomerado. O IDE horizontal é realizado
com o pressuposto da expansdo horizontal para produzir bens iguais ou similares aos do pais
de origem. Assim, a diferenciacdo dos produtos € o fator critico para o IDE horizontal. Este
investimento visa, de uma forma geral, explorar completamente certas vantagens
monopolisticas e oligopolisticas detidas pela MNE, como patentes e produtos diferenciados,
em particular se uma maior expansdo no seu pais viola leis anti-trust. O IDE vertical, por

outro lado, é empreendido com objetivo de explorar matérias-primas (integracéo para tras) ou

® O Japdo, por exemplo, exclui dados sobre companhias financeiras, de seguros e do Estado (UNCTAD, 1992).
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para aproximar-se dos seus consumidores através da aquisicdo de distribuidores (integracéo
para frente). Ja o terceiro tipo de IDE, o conglomerado, envolve tanto o IDE horizontal quanto
o vertical. As fusdes e aquisi¢oes (F&A) sdo exemplos tipicos destes tipos de investimentos,
sendo o horizontal o mais largamente utilizado, com mais de 70% (UNCTAD 2006).

Da perspetiva do pais hospedeiro do investimento, o IDE pode ser classificado como
substituto de importacdes, estimulador de exportagcdes e 0s investimentos que séo realizados
por iniciativa governamental. O primeiro envolve a producdo de produtos anteriormente
importados pelo pais de destino. Este tipo de IDE é determinado por fatores como dimenséo
do mercado do pais hospedeiro, custos de transporte e barreiras protecionistas. Inversamente,
0 IDE estimulador de exportagdes, é motivado, por exemplo, pelo desejo de obter novas
origens de inputs, como matérias-primas e produtos intermediarios. Naturalmente, o pais
hospedeiro aumentara as suas exportacdes de matérias-primas e produtos intermediarios para
0 pais investidor e outros (onde as subsidiarias da MNE estdo localizadas). Por ultimo, os
investimentos diretos sdo originados por iniciativa dos governos para melhorar o panorama da
economia dos seus paises, como incentivos a investidores estrangeiros que visam eliminar o
deficit na balanca de pagamentos, estimular a concorréncia, criar conglomerados industriais,
etc. Kojima (1973,pp.1-21; 1975, pp.1-12 e 1985, pp.1-35) classifica de forma similar o IDE,
como 0 que € orientado para o comércio (gerando excesso de procura para importaces e
excesso de oferta nas exportacdes) ou o ndo orientado para 0 comercio, ocasionando o efeito
adverso neste fluxo. Chen e Ku (2000, pp. 153-72) classificam o IDE ainda em tipos
expansionista e defensivo. O expansionista visa explorar vantagens especificas da MNE’s no
pais hospedeiro, tendo o beneficio adicional de contribuir para o crescimento das vendas para
as MNE’s no seu pais de origem e no exterior. Ja o defensivo procura fatores como méao-de-
obra barata no pais hospedeiro com o objetivo de reduzir os custos de producdo. Chen e Yang
(1999, pp.215-240) sugerem, através de um modelo logit multinomial para Taiwan, que o IDE
expansionista é influenciado por vantagens especificas da firma como escala, 1&D,
lucratividade do negocio e aquisi¢des tecnoldgicas, enquanto que o defensivo é influenciado
por motivos de reducdo de custos e integracdo em redes da producdo. Ambos os tipos de IDE

sdo afetados pelas caracteristicas de cada industria.

Importa agora realgar o que sdo empresas multinacionais (MNE's). A grande maioria
do IDE é realizada por este tipo de empresas as quais conservam no exterior, em geral, 0 seu

nome original. E dificil identificar o que constitui uma MNE, e ndo ha acordo em como
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definir tais empresas. A literatura mostra varias designacfes como internacional, grandes,
multinacional e transnacional. O termo multinacional envolve mudancas na natureza das
operacOes internacionais. O termo “international business firm" (empresas de negocios
internacional) refere-se tradicionalmente as atividades cross-border de importacdo e
exportacdo, onde as mercadorias sdo produzidas no mercado doméstico e entdo exportadas, ou
vice-versa. A medida que as operacBes internacionais se expandem, podera ser desejavel
crescerem para 0 exterior e a produgdo serd tanto no pais de origem como no hospedeiro,

através de subsidiarias, afiliadas e joint ventures.

Com a continua expansdo da atividade internacional, a singularizacdo entre pais de
origem e hospedeiro de IDE torna-se confusa, e entdo as MNE's recebem o nome de
transnacionais. A UNCTAD™ define a empresa transnacional como “uma entidade que
independentemente do seu pais de origem e de sua propriedade (privada, publica ou mista), €
composta por entidades locais em dois ou mais paises, ligadas por controlo acionista ou de
outra forma que uma ou mais dessas entidades possam exercer influéncia significativa sobre a
atividade das demais e, em particular, para dividir conhecimento, recursos e responsabilidades
umas com as outras". Para efeito do nosso estudo, ambas as designac@es sao validas, contudo
utilizaremos o termo MNE's para designar tantas empresas multinacionais como

transnacionais.

3.1.2 Caraterizacao das Grandes Empresas (MNE's)
As empresas multinacionais séo as protagonistas da economia global. De acordo com

a UNCTAD (2008), caso definimos as MNE's como empresas com recursos ou empregados a
mais de um pais, hd mais de 79.000 companhias no mundo que se qualificam como
multinacionais (nos finais dos anos 1960 eram apenas 7.000'! e, no inicio dos anos 90,
37.000), e controlam parcialmente, em graus diversos, 790.000 afiliadas espalhadas por todo
mundo. Algumas sdo relativamente pequenas, e empregam menos de 250 trabalhadores.
Outras tém mais de 250.000 empregados dispersos por mais de 100 paises, € sdo as que
dominam a cena global. As 100 maiores sdo responsaveis por 13% do total de postos de
trabalho das MNE's espalhadas pelo mundo. As MNE's representam aproximadamente 10 por
cento do produto do mundo, e um terco das exportacbes mundiais. Mais de 50% das MNE's

sdo dos setores de equipamentos elétricos, automovel, petroleo e distribuicdo. As MNE's

10 http://www.unctad.org/ TEMPLATES/Page.asp?intltemID=3159&lang=1
1 van Tulder e van der Zwart, 2006.
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possuem grande parte da tecnologia mundial, e recebem, aproximadamente, 80 por cento de
todos os royalties e taxas tecnoldgicas. Ainda de acordo com a UNCTAD (2008), cerca de 80
por cento de todos as MNE's estdo baseadas nos paises da Europa Ocidental, EUA, Canada,
Australia e Japdo. A partir de meados dos anos 80, novas multinacionais emergiram dos
paises como Correia do Sul, Russia, China, india, México e Brasil, representando cerca de
20% do total. Em resumo, as MNE's dominam a producdo, comércio, financas e tecnologia

internacional, podendo ser elementos essenciais para economia dos paises.

A producdo internacional tem ainda um conjunto de caracteristicas que importa
salientar (UNCTAD, 1999):

1. A producdo internacional surge quando a empresa exerce o0 controlo sobre outra

firma localizada no exterior, seja através do investimento de capital ou contrato;
2. A tecnologia é um fator fundamental para a producéo internacional;

3. Inovacdo e Desenvolvimento (I&D) séo frequentemente os pontos cruciais das
vantagens de propriedade que impulsionam as empresas para a producdo

internacional;

4. O comeércio internacional é estimulado através da producdo internacional para as

atividades de comércio das MNE's;

5. A producdo internacional gera oportunidades de emprego, direto e indireto, que séo

particularmente importantes nos paises hospedeiros com altas taxas de desemprego;

6. Os fluxos financeiros relacionados com a producdo internacional visam o

estabelecimento, aquisicdo ou expansao das subsidiarias ou filiais;

7. A base de capital da producdo internacional, independentemente de como é
financiada, é refletida no valor dos ativos das afiliadas estrangeiras.

Quanto ao modo pelo qual as MNE's tém sido tratadas na literatura académica, Lall e
Streeten (1977) identificam um conjunto de caracteristicas gerais, que ainda hoje se mantém

validas:

1.As MNE's sdo predominantes em certas industrias em que ha& monopolios ou

oligopdlios, caracterizadas pela importancia do marketing e das tecnologias;
2.0s produtos das MNE's sdo novos, avancados e orientados para consumidores com
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rendimento relativamente altos e gostos sofisticados, 0s quais respondem as

modernas técnicas de marketing;

3.As técnicas de producdo que as MNE's usam sdo das mais avancadas em seus

respetivos setores;

4.A expansdo das MNE's tende a reproduzir as condi¢fes oligopolisticas em seus

mercados domésticos;

5.As MNE's sdo atraidas para paises com grande superficie (na atualidade poderiamos
incluir blocos econdmicos) e em crescimento, com estabilidade politica e grande

potencial*?;

6.As MNE's preferem controlar totalmente ou a maioria da propriedade das suas
subsidiérias;
7.0 aumento da importancia internacional das MNE's tem implica¢fes importantes para

a estrutura do poder sociopolitico nos paises™.

Alguns indices sdo usados para medir a multinacionalizacdo, como o Indice de
Transnacionalidade da UNCTAD (1995). Este indice é calculado pela média aritmética de trés
racios: vendas externas sobre as vendas totais, ativos no estrangeiro sobre o total e empregos
no exterior sobre o total de empregados da MNE. Estes trés racios tem igual peso e o indice é
apresentado em percentagem. Para o seu calculo, sdo utilizados os valores das 100 maiores e
50 pequenas e médias MNE's dos paises desenvolvidos. Estudos empiricos sobre o
comportamento e as caracteristicas das MNE's tentam detetar os elementos que as distinguem
das empresas domésticas. As variaveis mais significativas na literatura sdo as despesas com
I&D, o tamanho da firma, a intensidade das vendas externas, a diferenciacdo dos produtos
(Caves, 2007), entre outras. Por seu turno, Vernon (1971) mostrou, através das MNE's
americanas (comparadas com as domeésticas), que estas incorreram em altas despesas de 1&D
e marketing; maiores lucros: eram mais diversificadas; pagavam altos salarios nos EUA ; e
tinham alto ré&cio de exportacdes sobre vendas. Lall (1980, pp.102-22) evidenciou, através das
MNE's americanas, que 1&D, economias de escala e posse de capacidades empresariais
favorecem mais as exportacdes do que o IDE, enquanto a diferenciacdo dos produtos promove
mais IDE do que exportagdes. Bergsten et al. (1978), chega a concluséo de que todas estas

12 Na atualidade pode servir também para pequenos paises que participam de zonas de integragao.
13 Cabe a estes proverem as politicas apropriadas, o que ndo quer dizer mais burocracia ou aumentar o tamanho
do Estado, pois sabe-se que as vezes sdo 0s préprios 6rgdos do Estado os responsaveis pelas mas politicas.
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variaveis podem ser referidas para diferencas inter-industrias, e apenas o tamanho permanece
como fator distintivo. Grubaugh (1987, pp.149-52), a0 medir a probabilidade de uma empresa
se tornar MNE, obteve resultados significativos para despesas com I&D, diversidade de
produtos e dimensdo. Testou ainda trés hipdteses para explicar porque uma empresa se
constitui uma MNE. A primeira coloca a MNE como uma firma que procura a arbitragem de
capital (McDougal, 1960, pp.13-35). A segunda € que as MNE sdo empresas oligopolisticas
que competem produzindo em Vvérios paises (Hymer, 1960). A terceira hipdtese enfatiza os
ativos intangiveis que a empresa adquire. Estas hipoteses da MNE implicam uma relagéo
entre as caracteristicas da empresa e o fato dela ser ou ndo MNE (Dunning, 1977; Rugman,
1981). A hipotese de arbitragem de capital refere que ndo ha diferencas significativas entre
empresas domésticas e MNE's, a ndo ser no custo e intensidade do capital. A segunda destaca
o tamanho da firma e a diversidade dos seus produtos. Ja a terceira hipotese enfatiza a
importancia do conhecimento (I&D) e o goodwill (propaganda). Petit e Sanna-Randaccio

(2000) mostraram uma correlacdo positiva entre 1&D e IDE.

3.1.3 Fases do desenvolvimento dos mercados externos e formas de penetracao
O IDE é um dos vérios caminhos que as empresas utilizam para penetrar em outros

paises. A seguir coloca-se a sequéncia comum de etapas (pode-se nao utilizar todas,
dependendo do setor da atividade e da estratégia escolhida) que as empresas usam para
desenvolver os mercados externos para os seus produtos, de acordo com Johanson e Vahlne
(1977, pp.23-32):

1. Exportacdo de bens produzidos no pais de origem;
2. Licenciar uma empresa estrangeira para o uso da tecnologia;
3. Distribuicéo estrangeira atraves de uma entidade afiliada;

4. Producdo internacional de mercadorias e servicos num pais que é controlado e

gerenciado por empresas localizadas em outros paises.

As etapas 3 e 4 deste processo envolve o IDE. Mover da etapa 1 para a 4 pode
envolver grandes somas de recursos e exposi¢do ao risco. Entretanto, ndo é necessario que a
empresa utilize estas quatro etapas, avancando de forma gradual, para fazer o IDE. Isto pode
acontecer, por exemplo, em paises com relag@es histérico-linguistico-culturais intensas, como

0 caso de Brasil e Portugal.
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Neste sentido, Root (1994) mostra que as estratégias de entrada no mercado
internacional devem ser postas como uma composi¢do de diversos planos individuais de
produtos e mercados, e ndo apenas um, representando um processo continuo, complexo e

interativo. Prop8e um roteiro de decisdes para a empresa que deseja competir no exterior:

1. Escolha do produto/mercado alvo;

2. Definicédo de objetivos e metas no mercado alvo;

3. Escolha de uma opcéo de método de entrada para a penetragdo no mercado-alvo;
4. Plano de marketing para a penetra¢do no mercado-alvo;

5. Sistema de controlo e monitoramento de performance.

O mesmo autor considera trés tipos de modelo de entrada: através de exportacoes,
contratuais e através de investimentos. A tabela 2.1 mostra os modos de entrada e suas

variantes.

Na década de 60 do século XX, as teorias do IDE concentraram-se no debate sobre a
escolha entre exportacGes e IDE. Na década de 70, a escola de internalizacao identificou
outros modos de entrada no mercado externo, incluindo licensing, franchising e arranjos
contratuais como a subcontratagcdo. Nos anos 80, as F&As emergiram como um importante
modo de entrada, e entdo a escolha ficou entre F&As e o investimento de raiz. Buckley e
Casson (2000) distinguiram as formas de entrada entre exportacdes, licencas e IDE. As
exportacBes partem do pais de origem e sdo controladas administrativamente, as licencas sdo
postas no exterior e geridas contratualmente; e o IDE é realizado no exterior e controlado
administrativamente. Muitos estudos indicam takeovers como modos de entrada, incluindo
Wilson (1980, pp.59-65), Zejan (1990, pp. 349-355) e Agarwal e Ramaswami (1992, pp.1-

27). Svensson (1996) comparou 0os modos de entrada com a performance.

A exportacdo indireta serve-se dos servigos de um intermediério (Trading Companies)
localizada no pais produtor. Na exportacdo direta (agente/distribuidor) o intermediario do
mercado-alvo € o responsavel pela comercializa¢do da producdo do exportador, enquanto que

na exportacdo (filial/subsidiaria) existe a participacdo da empresa proprietaria.
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Tabela n.° 10: Principais modos de penetrag&o nos mercados internacionais

Através de Exportacdes Contratual Através de Investimento
Indireta Licensing Estabelecimento local
Direta (agente/distribuidor) Franchising Aquisicéo
Direta (filial/subsidiaria) Acordos técnicos Joint-Ventures

Contratos de servicos

Managements contracts

Construcéo

Contratos de manufatura

Acordos de Coproducéo

Fonte: Root, 1994.

As vantagens do IDE sobre as exportacdes ja foram estudadas exaustivamente. A
questdo que permanece € a seguinte: porque razdo as grandes empresas exploram as suas
vantagens monopolisticas pela mais problematica e arriscada forma de IDE ao inves de
exportarem seus produtos? Lall e Streeten (1977) identificaram os principais fatores que

afetam a opcdo entre exportacOes e IDE:

1. Producdo e custos de transporte: o IDE possibilita explorar vantagens de custos;

2. IDE permite as empresas ter maiores beneficios de marketing do mercado

hospedeiro;

3. Razbes oligopolisticas: se uma empresa avanca para o0 exterior pode induzir as suas

concorrentes a fazerem o mesmo;
4. |DE permite penetrar no mercado de acordo com o ciclo de vida do produto.

Eaton e Tamura (1996, pp.51-72) apresentarem um modelo relacionado com IDE e
exportacbes como formas de entrada, e mostram que isso depende da dimensdo do pais
hospedeiro, o nivel da sofisticacdo tecnoldgica e a distancia do pais de origem. Evidenciaram
que a importancia do IDE relativo as exportacfes cresce com o tamanho da populagéo, e a

distancia tende a inibir o IDE muito menos do que inibe as exportagdes. Detetaram também a
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tendéncia do aumento das exportacdes japonesas em relacdo ao IDE a medida que o pais se

tornava mais avangado, ao contrario dos EUA, por exemplo.

A escolha entre exportar e o IDE depende ainda de fatores como rentabilidade,
mercado potencial, custo de producdo e economia de escala. O baixo custo de producgéo por
exemplo, foi um determinante fundamental na escolha de investir em Hong Kong e Singapura
(talvez por serem portas de entrada e saida da Asia e da China) por parte das MNE's, nas fases
de arranque destas economias. Em relacdo ainda a exportacdo, o IDE permite a MNE evitar
ou antecipar as barreiras ao comércio. Outro motivo pode ser a apreciacdo da moeda
doméstica, 0 que reduz a competitividade das exportacdes e facilita o investimento no

exterior.

Os modos de entrada contratuais acontecem atraves de contratos de longo prazo entre
a empresa exportadora e uma empresa no mercado-alvo, envolvendo transferéncia de
tecnologia ou competéncias desenvolvida pela empresa internacional, sem se traduzir em
investimento da primeira. E um instrumento de transferéncia de habilitagdes e conhecimentos,

podendo indiretamente criar oportunidades de exportagdes.

O licensing pode ser definido como a oferta de tecnologia e Know-how, o uso de
marca ou patente por uma taxa. Oferece um meio de evitar as barreiras de entrada ao IDE e
uma oportunidade de aumentar receitas nos mercados externos que de outra forma nédo seria
possivel. As empresas preferem o IDE a licenca em casos como tecnologia complexa ou
quando o risco de fuga das vantagens tecnoldgicas para os competidores é real. De acordo
com Baranson (1970, pp.435-40), McManus (1972), Parker (1974) e Baumann (1975, pp.676-
98), o IDE também € preferido se: o pais hospedeiro é politicamente estavel; a tecnologia é
nova e controlada; a empresa € grande e envolvida internacionalmente e a capacidade de
absorcdo da licensing é baixa. Em contraste, o licensing é preferido se: a tecnologia se
encontra difundida; o mercado hospedeiro é pequeno e arriscado; a empresa € inexperiente,

avessa ao risco e orientada para o seu pais e a sua vantagem € especifica.

O franchising é outra forma de entrada no mercado externo através de contrato.
Empresas com produtos de marca (McDonalds, Coca-Cola) movem-se para outros paises
oferecendo a investidores diretos exclusivos para vender o produto em determinada area. A
empresa de origem prové assisténcia técnica no processo de producdo, marketing, entre

outros, em troca de uma taxa inicial e royalties.
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O IDE pode adquirir trés formas: investimento de raiz (greenfield), fusGes e aquisi¢des

(F&AS), e joint-ventures.

O investimento de raiz ocorre quando a empresa investidora estabelece nova producéo,
distribuicdo e outras facilidades no pais hospedeiro. O IDE pode ocorrer também via
aquisicdo ou unido com uma empresa estabelecida no pais hospedeiro (a vasta maioria das
operacdes de IDE integra esta forma). Este modo de IDE tem duas vantagens sobre o
investimento de raiz: € mais barato, particularmente se o projeto a adquirir possui grandes
prejuizos; e permite ao investidor ter rapido acesso ao mercado. Hopkins (1999, pp.207-39)
mostra que o fracasso de uma F&A esta relacionado com a baixa taxa de lucro da empresa em

relacdo a outras que competem no pais hospedeiro.

A escolha entre F&As ou investimento de raiz depende de fatores relacionados com a

empresa, 0 pais hospedeiro e o setor a ser investido, incluindo os seguintes (UNCTAD, 2000):

1. Empresas com baixa intensidade de 1&D sdo mais propensas a escolher F&As do que

as com fortes vantagens tecnolégicas;
2. Empresas diversificadas tendem a escolher F&As;
3. Grandes MNEs tém grande inclinacdo para F&AS;

4. Diferencas econdmicas e culturais entre o pais investidor e hospedeiro reduzem as
F&AS;

5. AquisicOes sdo encorajadas pelas imperfeicdes do mercado e crises financeiras;
6. MNE's com subsidiarias no pais hospedeiro preferem F&AS;
7. Baixo crescimento em determinado setor favorece as F&AS.

A UNCTAD (2000) acrescenta ainda maios quatro fatores importantes: quanto mais
alto for o nivel de desenvolvimento do pais hospedeiro, maior a probabilidade de F&As;
paises em que existem restricdes as F&AS necessariamente as empresas fizeram investimento
de raiz; F&As sdo afetadas por diferencas na governancga e estrutura de propriedade, como no
caso de mercados financeiramente rudimentares e com baixos padrdes de contabilidade, o que
dificulta avaliar os seus ativos. Por ultimo, as F&As serdo preferidas ao IDE quando o pais

hospedeiro sofrer graves crises financeiras, debilitando as empresas locais.

71



Malam Sambd, A Politica Econémica no contexto da UEMOA: Investimento Direto Estrangeiro na Economia da
Guiné-Bissau — Uma Abordagem

As empresas podem ainda ser motivadas a fazer aquisi¢cbes cross-border para
potencializar a sua posicdo competitiva através da aquisicdo de ativos especiais de outras
empresas ou usar 0s seus proprios ativos em larga escala. Tais aquisi¢des cross-border sao
um assunto politicamente sensivel, pois a maioria dos paises prefere reter o controlo local das
empresas domeésticas, sob o argumento de que as F&As ndo adicionam capacidade produtiva
e representam uma transferéncia de propriedade que pode ser acompanhada do término de
algumas atividades importantes, em contraste os investimentos de raiz, os quais sdo, em geral,
bem-vindos. Setores sensiveis, como os media, podem ser vistos (as vezes justificadamente)
como uma ameaca a cultura e identidade nacional. Ganhos de sinergia podem ser obtidos
guando o valor adicionado das empresas a fundir € maior do que estivessem sozinhas gerando
vantagens para acionistas e consumidores. A longo prazo, o resultado de F&A pode incluir
novos investimentos, transferéncia de tecnologia e geracdo de empregos. Doukas e Travlos
(1988, pp.1161-1175) investigaram o impacto das aquisi¢cOes internacionais no prego das
acOes das empresas americanas. Os resultados mostraram que 0s acionistas tiveram retornos
altamente positivos quando as firmas se expandem para novos setores e mercados. O IDE
pode também ter a forma de joint venture com uma empresa do pais hospedeiro, instituicdes
governamentais ou outra empresa estrangeira. Esta forma propicia maior conhecimento
técnico de uma parte, e melhor conhecimento do mercado, leis e regulamentos por parte da
empresa ja estabelecida no pais hospedeiro. Buckley (1988, pp.181-193) e Buckley e Casson
(1996, pp.849-76) resumiram as condi¢Bes propicias para tais formas de entrada: posse de
ativos complementares; oportunidades de conluio e barreiras para completa integracdo. A
literatura coloca importancia também na selecdo dos parceiros, na gestdo estratégica e no grau
de performance da joint venture. Apesar das MNEs preferirem controlar totalmente o
negdcio, existem razBes para que fagcam joint-ventures: politicas governamentais podem fazer
com que esse modo de entrada seja a Unica alternativa de entrada possivel; as empresas
podem ter atividades complementares; sdo formas de aliviar o risco do pais hospedeiro; o

projeto é tdo grande que precisaria de outro parceiro.

Buckley e Casson (2000) apresentam um modelo que coloca a formagéo de joint-
ventures em termos de nove fatores distintos: tamanho do mercado, velocidade da mudanca
tecnoldgica, taxa de juros, distancia cultural, protecdo da autonomia, perda de propriedade
intelectual, economias de escopo, incerteza tecnoldgica e economias de escala. Este modelo
permitiu chegar a prognostico detalhadas acerca da formacdo das joint ventures, as quais

variam com os setores, entre 0s setores, através dos paises e no tempo.
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3.2 Revisdo da literatura
A importancia e aumento do interesse nas causas e consequéncias do IDE fizeram

desenvolver teorias que procuram explicar o porqué das MNESs investirem no exterior, porque
escolhem um pais e ndo outro para localizar suas atividades e porque preferem um modo de
entrada particular. Estas abordagens também procuram entender porque alguns paises tém
mais sucesso do que outros na atracdo de IDE. Assim, algumas teorias estudam o outward
IDE (porque as MNEs escolhem investir no exterior), e outras o IDE inward (a habilidade e
propensdo de um pais em atrair IDE). Nesta sec¢do, mostrar-se-a as principais teorias bem
como se referem os estudos empiricos existentes. Até o final do séc. XIX o nimero de
multinacionais era escasso, (Scherer, 1994), predominando o investimento de carteira.
Contudo, ao longo do séc. XX, sobretudo no pos-guerra, com a crescente internacionalizacao
das empresas americanas e a consequente atencdo que os investigadores atribuiram a este
processo (Hymer, 1960), o interesse pela internacionalizagdo das empresas cresceu
progressivamente. A partir dai o IDE caracterizou-se por uma diversidade de abordagens e
ainda se encontra em fase de desenvolvimento em termos de andlise tedrica e importancia em
diversos campos do estudo da ciéncia econémica, como se pode, por exemplo, constatar na

ultima grande obra deixada por John Dunning (Dunning e Lundan, 2008).

Cantwell (1991), destaca que a diversidade de abordagens teoricas a producao internacional

justifica-se por:

(1) considerar a natureza diferente que um processo de IDE pode adquirir (procura de
recursos, substituicdo de importacdes, plataforma de exportacdo ou integracdo a escala

global);

(2) diferentes perspetivas e questdes de investigacdo colocadas (teorias relacionadas
com o0 movimento internacional de capitais, teorias do comércio internacional, teoria da

localizag&o da producéo, organizacdo industrial, teoria da inovacéo e da firma);

(3) considera diferentes niveis de andlise, desde o macroeconomico (teorias do
comércio internacional, teoria da localizacdo da producdo e teorias do capital), 0 meso-
economico (organizagdo industrial, teoria dos jogos e da inovagéo) e o nivel microeconémico
(teoria da firma). Para Cantwell, ainda aponta o paradigma eclético € a sintese dos trés niveis

de analise.
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De forma geral, as teorias do IDE sdo classificadas em dois periodos, antes e depois de
1960, ndo apenas devido ao forte aumento dos fluxos de IDE apds este periodo, mas também
porque tornou insustentdvel a manutencdo da teoria da imobilidade dos fatores, firmemente
sustentado pela generalidade dos autores classicos e neocléssicos. Neste periodo, realizou-se
um trabalho académico marcante, através de Hymer (1960). Este autor, cuja contribuigéo sera
analisada com maior detalhe adiante, demonstrou que a teoria do movimento internacional de
capitais e do comércio internacional ndo explicavam consistentemente os fluxos de IDE entre
paises, abrindo, assim, novas linhas de investigacdo baseadas nos pressupostos da
concorréncia imperfeita: numa situacdo de existéncia mundial de mercados livres e
perfeitos™, as relacdes entre as nacdes dar-se-iam através de fluxos comerciais e de capitais
de curto prazo. As MNE's, portanto, aparecem como uma alternativa eficiente a uma situagéo
de mercados imperfeitos™, na qual fluxos de IDE substituem as trocas internacionais de bens

e Servigos.

Assim, convém distinguir as abordagens relacionadas com a concorréncia perfeita, na
qual as motivacdes para o IDE se baseavam em diferenciais de taxas de lucro e diferentes
dotacGes de fatores produtivos entre paises; e as abordagens baseadas na concorréncia
imperfeita, cujos motivadores sdo as falhas de mercado, a distancia geografica, o poder de
mercado, a eficiéncia empresarial, o ciclo de vida do produto, influencia da afinidade cultural

entre paises, entre outros, que serdo analisados a seguir.

3.2.1 As principais teorias sobre o IDE (a hipotese dos mercados perfeitos)
As teorias tradicionais sobre comercio internacional tém a sua primeira origem na

teoria mercantilista, desenvolvida na Europa no século XVII. Resumidamente, esta teoria
afirmava que a riqueza de uma nagdo se mediria pela manutencédo sistematica de excedentes
comerciais face ao resto do mundo e o consequente aumento de reservas sob a forma de

metais preciosos. Isso se daria através do estimulo as exporta¢es, inibi¢do das importacdes e

¥ E um tipo de mercado em que ha um grande nimero de vendedores (empresas) e de compradores, de tal sorte que uma empresa,
isoladamente, por ser insignificante, ndo afeta os niveis do mercado e, consequentemente, o preco de equilibrio, que também nao é alterado
pelos compradores. E um mercado "atomizado", pois é composto de um nlimero expressivo de empresas, como se fossem 4tomos. Nesse tipo
de mercado devem prevalecer ainda as seguintes premissas: 1) Grande nimero de produtores e consumidores do produto. 2) Produtos
homogéneos: ndo existe diferenciacéo entre produtos oferecidos pelas empresas concorrentes. 3) Nao existem barreiras para o ingresso de
empresas no mercado. 4) Transparéncia do mercado: todas as informaces sobre lucros, pregos, etc. sdo conhecidas por todos os participantes
do mercado. Uma caracteristica do mercado em concorréncia perfeita € que, a longo prazo, nao existem lucros extras ou extraordinarios
(onde as receitas superam os custos), mas apenas 0s chamados lucros normais, que representam a remuneragdo implicita do empresario (seu
custo de oportunidade, ou o que ele ganharia se aplicasse o seu capital noutra atividade que pode ser associado a uma espécie de
rentabilidade média de mercado).

% situacio de mercado entre a concorréncia perfeita e o monopdlio absoluto - e que, na pratica, corresponde a grande maioria das situagdes
reais. Caracterizava-se sobretudo pela possibilidade de os vendedores influenciarem a procura e os pre¢os por varios meios (diferenciagédo de
produtos, publicidade, dumping).
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inexisténcia da mobilidade de capitais. Pretendia-se sobretudo o desenvolvimento interno a

custa do exterior, sempre gue necessario.

3.3.1.1 O modelo classico
Entretanto, as primeiras formalizacdes mais rigorosas de uma teoria do comercio

internacional, como reacdo ao modelo mercantilista, sdo devidas aos dois grandes
economistas classicos do século dezoito e dezanove, Adam Smith e David Ricardo, os quais
constituiram as bases da chamada escola classica, posteriormente aprimorada por John Stuart
Mill*®,

O grande expoente da economia moderna, Smith, conhecido por usar a expressao "a
médo invisivel”, na sua obra "A Riqueza das Nacdes" publicada em 1776, coloca a
especializacdo como uma via para aumentar a eficiéncia, criticando vivamente o velho
sistema mercantilista. Desenvolveu a teoria das vantagens absolutas, fundadas sobre as
condicBes naturais de clima e geologia dos paises, e foi o primeiro a firmar que o livre
comeércio ilimitado, na base da divisdo do trabalho, € a atitude mais vantajosa para um pais, €
que a "mao invisivel do mercado”, ndo a intervencdo governamental, é que deve decidir o que
um pais deve importar ou exportar. A teoria da vantagem absoluta diz que um pais tem
absoluta vantagem na producdo de um bem quando este é mais eficiente do que outro pais a
produzi-lo, e deve, portanto, especializar-se no mesmo por ser a melhor alocacdo dos seus

recursos.

David Ricardo (1817), partindo da teoria das vantagens absolutas de Smith,
desenvolveu a teoria das vantagens comparativas, levando em consideracdo a possibilidade de
um pais poder ter vantagem absoluta em todos os produtos. Smith acreditava que tal pais
nunca poderia obter beneficios do comércio internacional, mas Ricardo provou que ele estava
errado. Na teoria das vantagens comparativas, Ricardo mostra que um pais deve unicamente
produzir os produtos nos quais tem maior eficiéncia relativa e importar os produtos que
produz com menor eficiéncia relativa de outros, isto €, mesmo que aquele pais seja mais
eficiente em todos os produtos, € mais vantajoso para 0 mesmo especializar-se naqueles em
que séo relativamente mais eficientes. Quanto ao movimento de capitais e IDE em articular,

percebe-se em Ricardo um sentimento algo nacionalista, no sentido de fortalecer o

18 Sintetizador do pensamento classico e personagem principal da transic&o entre a teoria classica da economia e 0 que viria a ser tratado -
aprioristicamente - por Alfred Marshall como teoria neoclassica (com inicio em 1870 e desenvolvimento até o século XX, impde a relevancia
do conceito de microeconomia).
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investimento nas industrias nacionais, mesmo com menor rentabilidade. Ressalta também a
maior dificuldade de entendimento dos habitos e culturas de outros paises, 0 que inibiria o
investimento no exterior, fator que manteve importancia nas explicagbes comportamentais. A
hipotese de Ricardo era valida na sua época, pois ndo havia os sistemas de transporte e

comunicacéo de hoje. Com o tempo, as condi¢fes comecaram a mudar e o IDE a aumentar.

Smith e Ricardo concentram-se nos determinantes macroecondémicos, as vantagens
comparativas no comércio, sendo os movimentos de capitais sob a forma de investimento
omitidos da teoria, admitindo que houvesse completa movimentacdo de bens e imobilidade
completa dos fatores de producdo, o que permite que os custos de tais fatores sejam diferentes
entre os paises. As transacBes que envolviam a metrépole e suas coldnias, por exemplo,
através das Companhias de Comércio, eram vistas como pertencentes ao mercado interno da
metrépole, e ndo como um movimento internacional de bens e capitais, dentro do ponto de
vista de somente assegurar o fornecimento de recursos naturais e matérias-primas a baixo

custo, essenciais & metropole.

Entretanto, a imobilidade do capital e do trabalho cederam terreno; os movimentos
internacionais de capital e mao-de-obra se tornaram cada vez mais frequentes, sendo
relativamente significativos nas décadas que precedem a | Guerra Mundial, sobretudo a
ultima. O capital e o trabalho fluem de paises com condi¢cdes menos favoraveis, ou, por
exemplo, dos paises europeus, ja colonizados e altamente povoados, em dire¢cdo a América e a

Australia, areas que ofereciam condicBes de producdo mais favoraveis.

3.2.1.2 O modelo neoclassico
O modelo neoclassico foi desenvolvido na base dos contributos de Eli Hecksher

(1919) e Bertil Ohlin (1933) que, assumindo algumas hipGteses simplificadoras, se
diferenciam de Ricardo, argumentando que ndo é a eficiéncia da producdo, mas as dotacOes
dos fatores que determinam o comércio internacional. A sua suposi¢do, conhecida como a
teoria de Hecksher -Ohlin introduz a dotacdo de fatores - trabalho e capital - e afirma que
guanto mais abundante for um fator, maior é o seu custo. Hecksher-Ohlin chegam & conclusdo
que um pais exportard os produtos que usa o fator mais abundante localmente e vice-versa.
Também opinam que 0 mais importante sdo as dotacdes relativas, ndo as absolutas. Embora
mantivessem a tese da imobilidade internacional dos fatores de producdo, d& a estes uma

importancia central na explicacdo da especializagao.
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O modelo neoclassico teve varias extensdes. Em particular, o modelo Hecksher-Ohlin-
Samuelson (HOS) tem a sua origem no conceito ricardiano de vantagens comparativas.
Propbe uma explicacdo para o comércio internacional baseado em dotacBes de fatores
diferentes (capital, trabalho e outros fatores de producdo em que a economia é abundante). O
comércio dependera da diferenca de fatores abundantes entre os paises, independentemente da
tecnologia, dos gostos, etc. No modelo Ricardiano havia apenas um fator de producdo. No
modelo HOS existem dois bens e dois fatores de producéo, capital e trabalho, méveis dentro

de cada pais.

Leontief (1953, pp.332-349) p6s em causa esta teoria através da conducdo de testes
empiricos que prediziam ser financeiramente perigoso um pais como os EUA exportar
produtos capital intensivos e importar produtos trabalho intensivos, concluindo que as
exportacGes americanas eram menos capital-intensivas do que as importacdes, contradizendo

a teoria de Hecksher-Ohlin, originando o chamado paradoxo de Leontief.

Mundell (1957, pp.321-335), partindo do modelo HOS, demonstrou que o comércio
internacional e IDE podem ser substitutos. Nesta perspetiva, 0 comércio (e/ou movimento de
capital) € motivado por diferencas macroeconémicas entre paises em proporcao da dotacao de
fatores, e entre estas dotacGes de fatores o capital pode ser movel, sendo o trabalho imdvel
(entre outras restricbes). O IDE era assim visto como um reequilibrador no &mbito dos
mercados de concorréncia perfeita. Para este autor, as restricdbes a0 movimento de bens

estariam na origem do IDE.

3.2.1.3 A hipotese do diferencial nas taxas de retorno
Esta hipotese requer que o capital se escoa de paises com baixa de retorno para paises

com tal taxa elevada até a sua equalizacdo. A razao disso é que as MNEs considerariam o IDE
como um meio de equilibrar o retorno marginal e o custo de capital. Esta hip6tese assume a
neutralidade do risco, fazendo da de retorno a Unica varidvel na qual a decisdo de
investimento depende e o investidor considerar o investimento doméstico e o IDE como
substitutos perfeitos. A grande maioria dos estudos empiricos ndo dram suporte a esta teoria
(Agarwal, 1980, pp.739-73). Um grande problema da hipotese do diferencial nas taxas de
retorno é a ndo consisténcia com a observagdo de que os paises investem e recebem IDE
simultaneamente, e esta teoria implica fluxo em apenas uma dire¢do. O célculo da taxa de

retorno também é duvidoso, pois € realizado a partir do lucro comunicado, o qual é diferente
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