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Introducao

A experiéncia jJaponesa certamente se apresenta como o exemplo mais
notavel de desenvolvimento capitalista retardatario bem-sucedido. Os resultados
alcancados pelo Japao sao impressionantes, considerando-se que a estrutura
produtiva do pais encontrava-se destruida ao termino da Segunda Guerra Mun-
dial.

Atualmente, este processo de crescimento da economia japonesa, que, a
partir da decada de 60, passou a incluir o avango sobre os mercados mundiais,
tem enfrentado certas resisténcias por parte de outros paises desenvolvidos,
preocupados com o fato de o crescente dinamismo da economia japonesa estar
comprometendo suas proprias estruturas economicas. Neste sentido, acirra-
ram-se as disputas comercials entre esses paises, bem como aumentaram as
pressoes Internacionais por um ajuste do balanco de pagamentos japones.

No que diz respeito aos atritos comercials, a resposta do Japao tem se di-
recionado para a intensificacao do processo de multinacionalizacao de suas fir-
mas que, assim, também podem melhor aproveitar seus recursos produtivos,
tecnologicos, financeiros e mercadologicos em escala global. Ja os superavits no
saldo do balanco de transacOes correntes niponico tém sua contrapartida no

aumento da exportacao de capital.
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Assim sendo, o presente trabalho pretende analisar o comportamento do
Investimento direto japonés no exterior, de maneira geral, e no Brasil, em parti-
cular, durante as duas ultimas decadas. Com relacao ao Brasil, procura-se mos-
trar que o relacionamento entre Brasil e Japao, intenso e extremamente positivo
para ambos 0s paises na decada de 70, entra em colapso na decada seguinte, as-
sim permanecendo até os dias atuais. Dadas as tendéncias da economia japone-
sa para os anos 90 e seguintes, argumenta-se que a reversao do atual estagio das
relacOes entre os dois paises so sera possivel apos mudancas de carater estrutural
na economia brasileira que contemplem a retomada do processo de crescimento e
desenvolvimento economicos com estabilidade politica, e que propiciem a am-
pliacao do mercado interno através da melhoria na distribuicao de renda.

Anos 50 e 60: Antecedentes do Investimento Direto Japones no Exterior

A derrota na Segunda Guerra Mundial obrigou o Japao a ceder, adicio-
nalmente aos territdérios conquistados no exterior, 0s Investimentos situados
alem de suas fronteiras. Logo, o montante de investimento direto no exterior no

Inicio da déecada de 50 era praticgmente insignificante.
Ao longo dos anos 50, o investimento direto externo japonés ficou bastan-

te restringido, dados os problemas enfrentados pelo pais em seu balanco de pa-
gamentos e a necessidade de reconstrucao nacional. Basicamente, este investi-
mento foi direcionado para o estabelecimento de filiais das trading-companies e
bancos japoneses em paises com 0s quais 0 Japao mantinha relacoes comerciais
para a promocao do comércio bilateral. No plano produtivo, foram iIniciados al-
guns projetos de grande porte visando a producao de insumos industriais (ago -
Brasil; pasta de papel - Alasca/EUA; petroleo - Arabia Saudita e Indonésia).
Durante a década de 60, fol mantida a tendéncia de se investir no exterior
como forma de garantir o acesso as matérias-primas essenciais ao desenvolvi-
mento do setor industrial japonés (cobre, zinco, minério de ferro, papel e pasta
de papel, chumbo, bauxita, cromo, petréleo e carvao), tanto que, neste periodo,
cerca de 1/3 do Investimento direto externo japones direcionou-se para o setor

extrativo mineral (Tabela 1).

Tabela 1 - INVESTIMENTO DIRETO EXTERNO JAPONES
POR SETOR DE ATIVIDADE (%)

Periodol Manufatura Mineracao Comercio Financas Outros
1951-60 44,9 30,4 11,3 3,9 9,5
1961-70 24,7 31,7 10,7 9,3 23,6
1971-80 35,4 19,1 15,3 6,4 23,8
1981-89 24,6 3,8 9,1 25,2 37,3

TOTAL 26,0 6,0 9,9 22,6 35,5

Fonte: Ministério das Financas do Japé&o.

1 Ano fiscal - abril a marco.
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Anos 70: Investimento no Exterior como Estratégia de Relocalizacao Industrial

Até o ano de 1970, o Japao havia investido no exterior 0 montante apro-
ximado de US$ 3,6 bilhoes. A partir do ano seguinte até o final da década, o
pais tinha acumulado no exterior investimentos da ordem de US$ 28,2 bilhoes,
totalizando USS 31,8 bilhOes para o periodo 1951-79.

Apenas no ano de 1972, US$ 2,3 bilhdes foram investidos no exterior pelas
firmas japonesas (cerca de 2/3 dos investimentos realizados no exterior ate
entao). Dentre os fatores que permitiram este salto quantitativo nos investimen-
tos externos japoneses estavam:

a) a rapida valorizacdao do yen, 26,4% em dois anos, que barateou a implan-
tacao de fabricas e a aquisicao de participacao acionaria em empresas no ex-

terior;
b) a formacdo de superavits na balanca de transacdes correntes, pela primeira

vez desde o final da Segunda Guerra;
C) a acentuada elevacao dos salarios reais, que afetou a competitividade dos se-
tores trabalho-intensivos no paisl

ApOs esse grande desempenho no inicio da decada, verificou-se uma rela-
tiva estagnacao do investimento direto externo japonés no restante do periodo,
derivada do processo de ajustamento da economia japonesa frente aos dois
choques do petroleo. Uma acao coordenada entre os setores publico e privado,
conduzida pelo MIT1 e pelos grandes conglomerados econdmicos - Kkelretsu -
resultou em mudancas estruturais na industria japonesa, tanto em nivel macro
como microeconémico, que propiciaram o grande boom do processo de inter-
nacionalizacao da economia japonesa na década seguinte.

Dentre as principais caracteristicas do investimento externo japonés neste
periodo estavam:

a) a notavel participacdo de pequenas e médias empresas (capital social de até
¥ 100 milhoes, ou numero de empregados inferior a 300) no total investido,
por volta de 42% em 1975, aplicado preferencialmente nos paises vizinhos,
como Coréia do Sul e Talwan;

b) a preferéncia por parte das firmas japonesas por realizar seus investimentos
em conjunto com outras empresas do pais, ou com entidades governamen-
tais, as quals, na maioria dos casos, detinham alguma participacao acionaria
nos empreendimentos;

c) a significativa ocorréncia de investimentos sob a forma de participacdo mino-
ritaria, cerca de 44% do numero de acordos feitos no exterior;

d) a énfase na utilizacdo de recursos provenientes de instituicbes financeiras
publicas e privadas, cerca de 2/3 do total dos recursos, ao Iinves de se recor-

rer a recursos acumulados internamente?

1. R. Komiya, et atil, The Japanese Economy: Trade, Industry, and Government, Toquio, University of Tokyo

Press, 1990.
2. T. Ozawa, “International Investment and Industrial Structure: New Theoretical Implications from the Japane-

se Experience”, Oxford Economic Papers, n. 31, pp. 72-92,1979.
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Em verdade, os investimentos externos realizados pelo Japao nesse perio-
do consistiram-se em uma estratégia de relocalizacao de suas industrias face as
mudancas estruturais ocorridas no interior de sua economia. Os altos salarios e
a escassez de matérias-primas eram 0s principais fatores responsavelis pela di-
minuicao acelerada da vantagem competitiva de algumas industrias japonesas
no contexto internacional. Acrescente-se, ainda, a elevacao do nivel de conscien-
tizacao ecologica entre os governantes e a populacao que exigiu o deslocamento
de industrias altamente poluidoras e consumidoras de energia para fora do pais.

Uma industria em declinio no Japao poderia se tornar competitiva inter-
nacionalmente num pais em desenvolvimento, desde que este fosse adequada-
mente assistido. Para o pais receptor, o investimento direto representaria um
reforco as suas vantagens comparativas, enquanto que para o pais investidor, o
Investimento direto significaria uma derradeira oportunidade as firmas menos
eficientes, dadas as condic¢oes Internas de producao, de continuarem suas ope-
racoes. Essas firmas, supondo a existéncia de diferencials de custos entre elas
assoclados, dentre outros fatores, as escalas de producao, seriam justamente as
menores, ou as marginalmente menos eficientes. Assim, estaria explicado, por
um lado, a participacao marcante das peqguenas e medias empresas japonesas no
total investido e, por outro, a necessidade de aporte financeiro extrafirma para a
consecucao de projetos no exterior3

O Investimento direto no exterior visou, portanto, complementar a estru-
tura industrial japonesa. Os setores tornados nao-competitivos devido as mu-
dancas estruturais ocorridas no interior da economia japonesa foram deslocados
para outras localidades abundantes em mao-de-obra e/ou recursos naturais.
Alem disso, esse Investimento caracterizou-se por ser criador de comercio, uma
vez que os produtos fabricados no exterior foram essencialmente destinados ao
proprio mercado japonés ou para mercados de terceiros paises, permitindo nao
apenas a multinacionalizacao das empresas manufatureiras do Japao, mas
também a expansdo das suas trading companies.

Do ponto de vista tecnologico, o investimento direto japonés no exterior
dirigiu-se para setores gque apresentavam tecnologias maduras, estaveis e que
nao mais se constituiam em vantagem comparativa relevante. Assim, essas tec-
nologias puderam ser melhor aproveitadas nos paises que dispunham dos me-
nores custos de mao-de-obra e de matérias-primas e de uma estrutura industrial
relativamente desenvolvida para absorve-las.

Anos 80: Investimento no Exterior e a Internacionalizacao da Economia Japonesa

Durante a década de 80, o volume do investimento direto japonés no es-

3. Esta explanacao acerca do investimento japonés no exterior na déecada dos 70 pode ser encontrada em T.
Ozawa, op. cit., e K. Kojima, Direci Foreign Investment: a Japanese Model of MultinalionaJ Business Opertuions,
Toquio, Tutlle, 1978.

8 ESTUDOS JAPONESES



trangeiro alcancou cifras fabulosas, passando de US$ 36,5 bilhoes, em 1980,
para US$83,6 bilhdes, em 1985, e US$253,9 bilhbes ao final de 1989 (Tabe-

la 2).

Tabela2 - INVESTIMENTO DIRETO DE ORIGEM JAPONESA PARA O
EXTERIOR E DE ORIGEM ESTRANGEIRA PARA O JAPAO

US$ milhoes
Periodol Origem Japonesa Origem Estrangeira
Para o Exterior Para o Japao

1950-84 71.434 5.466

1985 12.217 930

1986 22.320 940

1987 33.364 2.214

1988 47.022 3.243

1989 67.540 2.861

1990 56.911 2.718

1991 41.584 nd

1992 34.138 nd

TOTAL 386.530 -

Forue: Ministério da Industria e Comercio Internacional do Japao.

1. Ano fiscal - abril a marco.

Paralelamente, verificou-se uma mudanca sensivel, tanto em nivel espacial
quanto setorial, na composicao do investimento direto japonés. América do
Norte e Europa, que, no periodo 1951-79, absorveram, respectivamente, 26% e
12% do total investido pelo Japao no exterior, representaram, pela ordem, 45%
e 18,5% do montante do investimento direto japonés no mundo durante os dez
anos subsequentes. Do total de investimentos acumulados ate o final de 1979,
somente 6,5% foram destinados ao setor financeiro e 3% ao setor imobiliario;
entretanto, esses numeros saltaram, respectivamente, para 25% e 16% ao final
de 1989. No Interior do setor manufatureiro, observou-se uma realocacao de re-
cursos em direcao aos segmentos mais intensivos em capital e tecnologia, como

0 automobilistico e o eletroeletronico.

Ao final de 1989, cerca de 61% do total investido no exterior havia sido di-
recionado para as regioes desenvolvidas —Ameérica do Norte e Europa — ao
contrario do que ocorreu na decada anterior quando os Investimentos concen-
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traram-se nos chamados paises em desenvolvimento (Tabela 3). Relativamente
ao setor manufatureiro, notou-se que parte substancial do que foi fabricado nos
paises desenvolvidos direcionou-se para os mercados locais - mais de 90% da
producao das firmas japonesas na Europa e America do Norte nao atravessa-
ram as respectivas fronteiras, enquanto que a producdo na Asia, e mais especifi-
camente no Sudeste Asiatico, visou ao proprio mercado japones e a terceiros

mercados4

Tabela 3 - INVESTIMENTO DIRETO EXTERNO JAPONES
POR AREA DE DESTINO (%)

Periodol EUA + America Asia Europa Outros
Canada Latina
1951-60 31,0 29,9 17,2 11 20,8
1961-70 25,1 14,6 21,3 19,3 19,7
1971-80 27,0 17,0 27,6 11,6 16,8
1981-89 47,2 13,7 13,7 18,1 7,3
TOTAL 44,2 14,2 15,6 17,3 8,7

Fonte: Ministério das Financas do Japé&o.
1. Ano fiscal - abril a marco.

Se na década dos 70, a maior parcela dos investimentos no exterior enca-
minhou-se para a Asia e América Latina, como parte de uma estratégia de relo-
calizacao das Industrias em declinio no Japao, nos anos 80, outras foram as mo-
tivacoes das empresas para investir no exterior. Obviamente, continuaram a
existir investimentos que visavam ao aproveltamento do baixo custo relativo da
mao-de-obra ou das matérias-primas encontrado em determinadas regioes (no-
tadamente, nos paises do ASEAN - Malasia, Indoneésia, Tailandia e Singapura);
porém, conforme mostram 0s numeros, majoritariamente, o investimento direto
externo japonés passou a apresentar um padrao e uma razao distintos dos que
prevaleceram nos anos 70.

Um novo fator a ser levado em consideracao quando se procura definir os
determinantes do investimento direto estrangeiro na década de 80 € a substan-
cial ampliacao das restricoes comerciais (restricoes a importacao, auto-res-
tricOes a exportacao) praticadas, principalmente, entre Estados Unidos, Japao e

4, Economic Planning Agency, Economic Survey ofJapan: 1988-1989, Toquio, 1990.
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paises da Comunidade Economica Européia (CEE). Essa tendéncia de se inves-
tir no exterior como forma de reduzir, e ate mesmo superar, 0s atritos comer-
ciais ja tinha se iniciado na década anterior, guando empresas japonesas fabri-
cantes de TV em cores estabeleceram plantas nos Estados Unidos para contor-
nar as limitacOes quantitativas impostas as exportacoes desse produto acordadas
entre 0s governos desses paises. Todavia, ao longo dos ultimos anos tem aumen-
tado a ocorréncia de atritos comerciais entre os paises desenvolvidos nos mais
diferentes ramos da atividade economica, as quais encontram no GATT um dos
principais foruns de discussao. Dentre 0s recentes contenciosos entre Japao e
Estados Unidos estdao os acordos na area de semicondutores e no setor agricola,
este envolvendo carne, citricos e mais doze itenss. Com a CEE, as acusacoOes de
praticas de dumping tem sido cada vez mais comuns; além disso, com a consoli-
dacao do processo de unificacao europeia espera-se que aconteca um Cresci-
mento das restricoes ao comércio e ao investimento naquela regiao.

Anos 90: a Internacionalizacao da Economia Japonesa e 0 Brasll

Os momentos de maior entrada de capitais japoneses no Brasil sempre es-
tiveram associados as politicas estatais de desenvolvimento industrial. Durante a
decada dos 50, investimentos japoneses de grande porte foram realizados espe-
cialmente na vigéncia do Plano de Metas, quando instalaram-se no pais empre-
sas Japonesas dos setores téxtil, alimenticio, siderurgico, de construcao naval e
de maquinaria em geral. A partir da segunda metade dos anos 60 em diante,
muitas peguenas e medias empresas japonesas dirigiram-se para o Brasil para
fugir as restricoes na oferta de mao-de-obra e de recursos naturais em curso no
Japao. Ao lado desses empreendimentos, em geral ligados as industrias leves, ma-
cicos Investimentos nos setores extrativo-mineral, petroquimico, siderurgico e de
construcao naval foram executados em assocliacao com o governo brasileiro.

De fato, durante a década de 70, uma conjuncao de interesses entre 0s
dois paises permitiu a execucao de uma serie de projetos de investimento com a
participacao do capital privado japonés em associacao com o capital estatal bra-
sileiro. Para o Japao, a realizacao de Investimentos no exterior apresentava,
alem da racionalidade economica exposta acima, um significado estrategico im-
portante, dada a dependéncia crescente de fontes externas de recursos naturais
a medida que a economia japonesa se expandia. Nao fol por outra razao gue o
proprio Japao se consistiu no principal comprador dos recursos extraidos e pro-
cessados por esses empreendimentos. No caso do Brasil, esse periodo foi identi-
ficado pelos grandes projetos para a construcao do “Brasil-Poténcia”, autonomo
e soberano. Neste sentido, a participacao do capital estrangeiro fol considerada
fundamental a consecucao desse objetivo, mas dentro de limites impostos pelo
principio da soberania nacional. Recorrer ao capital e a tecnologia japoneses

S. ldem, ibidem.
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constituiu-se, entdo, numa grande alternativa a excessiva dependéncia que esta-
va se criando em relacao a paises com maior tradicao de investimentos no pais,
em especial, os Estados Unidos. Outro fator fundamental para o sucesso dessa
relacao fol o fato de a coordenacao dos projetos por parte dos brasileiros ter si-
do feita por empresas e instituicoes governamentais. Ao contrario das firmas
americanas, por exemplo, as empresas japonesas possuiam pratica em negociar
com organismos estatais, de acordo com o proprio processo de desenvolvimento
economico japonés ao longo de sua historia.

Esse relacionamento entrou em colapso nos anos 80, dentro do novo con-
texto do Investimento externo japonés, sendo Intensificado pelos problemas
economicos internos (recessao, Inflacao) e externos (divida externa) e, aléem de
tudo, pela reducao da importancia estratégica das industrias associadas a ex-
tracao e processamento de recursos naturais num cenario de quedas de precos
de commodities e abundancia de oferta mundial. Entretanto, grandes projetos
continuaram a ser mantidos pelos dois paises nos setores siderurgico, de papel e

celulose, de producao de aluminio e agricola.
Até 1992, US$ 7,2 bilhGes foram investidos no Brasil por mais de 360 em-

presas japonesas com interesses no pais, situando-o em décimo-primeiro lugar
entre 0s maiores receptores de investimentos japoneses, atras de Estados Uni-
dos, Inglaterra, Australia, Panama, Holanda, Indonésia, Coreia do Sul, llhas

Cayman, Singapura e Canada (Tabela 4).

Tabela4 - INVESTIMENTO DIRETO JAPONES PARA O BRASIL

US$ milhoes
Periodol Valor
1951-79 2.737
1980 170
1981 316
1982 322
1983 410
1984 318
1985 314
1986 270
1987 229
1988 510
1989 349
1990 615
1991 171
TOTAL 6.731

Fonte: Ministério das Financas do Japao.
1 Ano fiscal - abril a marco.
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Agora, para os anos 90, dois fatos aparecem como certos. Primeiro, a
tendéncia de transnacionalizacao das empresas japonesas € irreversivel; seja pa-
ra melhor utilizarem seus recursos produtivos, tecnologicos, financeiros e ge-
renciais em escala global, seja para reduzir os atritos comerciais com outros pai-
ses. Segundo, 0os mega-superavits no saldo do balan¢o de transacbes correntes
Jjaponés nao devem se sustentar indefinidamente, exigindo um ajuste que, neces-
sariamente, devera passar pelo aumento das importacoes de bens e servigos e
das exportacOes de capital por parte do Japao.

O papel a ser ocupado pelo Brasil nestes dois movimentos da economia
japonesa dependera, fundamentalmente, de sua evolucao economica e politica.
Disponibilidade de uma estrutura industrial verticalmente integrada e de relati-
va capacitacao tecnoldgica associadas a politicas de favorecimento a entrada de
capitais estrangeiros e de promocao as exportacoes sao alguns requisitos basicos
para 0s paises interessados em investimentos nas industrias geradoras de maior
valor adicionado e densidade tecnologica, ao inves dos investimentos em setores
tradicionals, de baixa tecnologia e valor agregado. Muito embora o pais satisfa-
ca essas condicOes de carater produtivo, a retomada do investimento direto ja-
ponés no Brasil so tera possibilidade de tornar-se um fato concreto com a reto-
mada do processo de crescimento e desenvolvimento economicos no qual o
problema cronico de restricao cambial do pais esteja seriamente contemplado

no sentido de sua superacao.

Consideracoes Finais

Nos anos 70, o investimento direto japonés no exterior representou uma
estrategia de relocalizacao de industrias em declinio no pais. Assim, esse Inves-
timento dirigiu-se para a producao de bens nos quais o Japao perdia a sua com-
petitividade internacional. Asia e América Latina (especialmente o Brasil) fo-
ram oS maiores receptores do investimento direto japonés, gue se concentrou
nos setores manufatureiro (quimica, téxtil, siderurgia, material eletrico) e extra-

tivo-mineral.
Na década seguinte, os capitais japoneses passaram a fluir principalmente

para os Estados Unidos e a Europa, enquanto que ampliou-se significativamen-
te a parcela de Investimentos destinados aos setores financeiro e imobiliario. No
setor manufatureiro, observou-se uma realocacao de recursos em direcao aos
ramos mais dinamicos, como o automobilistico e o eletroeletronico.

O Brasil apresentou, durante a década de 70, uma relacdao harmoniosa de
complementariedade com o Japao fornecendo produtos primarios e Insumos
basicos e recebendo investimentos em setores industriais em declinio naquele
pais. Nos anos 80, essa relacao se desfez e o Brasil deixou de ser o maior recep-
tor de capitais japoneses na América Latina, passando a figurar entre as ultimas

opcOes para o Investidor japoneés.
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A década de 90 presenciara ao aprofundamento do processo de interna-
cionalizacao do Japao. Para o Brasil, a insercao de sua economia aos principails

movimentos da economia japonesa pode significar a entrada de novos capitais e
novas tecnologias, e um novo alento ao seu processo de desenvolvimento socio-

econOmico.
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