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Resumo

Este projecto tem como base uma curiosidade pessoal, que tem sido alimentada pelos media e
também por varios tedricos e organizaces internacionais: tentar responder as questdes “Quais sdo os
principais motivos que levam o investidor chinés a investir em paises africanos? O que é que estes procuram
nesses paises? Como atrair mais investimento Chinés?”’

Apobs a revisdo da literatura foi possivel fazer uma seleccdo de variaveis que sdo relevantes para
responder a estas questdes. Estas variaveis estdo suportadas por autores com estudos anteriores sobre estas
questdes.

Apos este periodo de pesquisa seguiu-se entdo a elaboracdo da base de dados, que ap6s concluida foi
usada para, através do método de estimacdo por GMM (Método dos Momentos Generalizados), no software
STATA, se apurar as variaveis de maior significancia para os investidores chineses.

Foi entdo possivel concluir que para os investidores chineses as variaveis que mais impacto tém sobre
o IDE Chinés em Africa sdo: o Investimento Directo Chinés do periodo anterior, o controlo do nivel de
corrupcdo, a eficiéncia do governo do pais africano, a estabilidade politica do pais, e o crescimento
percentual do PIB do pais africano. Deste modo podemos concluir que ao contrario de muitos teoricos o
investimento chinés ndo se limita a um mero interesse de recursos naturais mas também importam a
estabilidade politica de um pais, o nivel econdmico que este investidor encontra nos paises africanos e o
respectivo ritmo de crescimento.

Com estes resultados também € possivel sugerir que os paises africanos dediquem mais atencéo a
determinadas politicas que favorecam estas variaveis de maior significancia, bem como dar uma outra
perspectiva aos investidores de outras partes do mundo, desmistificando as intencdes de China em Africa.
Africa ndo é s6 um mercado de recursos, mas também de oportunidades em crescimento e com um futuro

maior do que 0s pogos de petrdleo e as grandes minas de carvao e ferro.

Palavras-chave: Investimento Directo Estrangeiro, IDE, China, Africa, interesses.
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Abstract

This project is founded in a personal curiosity that has been fueled by the media, many scholars, and
international organizations. The main questions are as follows:

“What are the main reasons attracting the Chinese investor to invest in African countries? What do
they seek in these countries? How should African nations attract more Chinese investment?”

After a long period of reading and studying, | was able to identify variables related to these questions
that were relevant and supported by other authors in other studies. Specifically, a few variables were related
to these subjects in particular, and others were “transported” from similar subjects, i.e., the same questions
but different case studies.

After this stage, the next step was the creation of the database using the Stata software package. Then,
the generalize method of moments (GMM) estimation method was used to identify the variables of great
relevance to the Chinese investors.

These results led to the conclusion that the most important variables in Africa for the Chinese investors
are as follows: the amount invested by the Chinese in the previous year, level of corruption control,
government efficiency, political stability for the country, and GDP percent growth for the African country.
These results also lead to the conclusion that Chinese investment does not solely focus on the available
mineral resources but also is dependent on the political stability and the economic growth of the country.

These results are helpful for African countries that want to attract more Chinese investment. They can
dedicate more attention to their politics in order to improve these variables, which will in turn also increase
their attractiveness for other international investors. Africa is not simply a market for resources but also a

good place for opportunities and a future wider beyond the oil reserves and the great mines of coal and iron.

Key-words: Foreign Direct investment, FDI, China, Africa,
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Estrutura da tese

Esta obra estd composta por quatro capitulos principais. O primeiro capitulo é a introducdo onde
apresentamos a tematica. No segundo capitulo fazemos um pequeno resumo da revisao literaria sobre o tema
em questdo, apresentando conceitos e nogdes relevantes para abordar as questdes que serdo estudadas, bem
como a seleccdo de variaveis usadas para o estudo. No terceiro capitulo teremos o desenvolvimento do tema
e o tratamento da informacdo recolhida, bem como a apresentacdo do modelo estudado e dos resultados
obtidos. Por fim temos o quarto, e ultimo capitulo, no qual se faz um pequeno resumo da tese, isto &, dos
resultados obtidos e do seu significado.

Para este estudo usou-se 0 modelo GMM sobre 48 paises africanos, no periodo entre o0 ano de 2003 e
2008.

Em apéndice encontram-se ainda a base de dados completa e outras informagc6es complementares.
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1. Introducao

Este projecto teve como base o interesse em encontrar as causas para investimento Chinés em Africa,
analisando 48 paises africanos em particular.

Ao longo dos Ultimos anos tem-se vivido uma grande expansdo Asiatica, tendo como principais
paises emissores de IDE a China e a India. Contudo, neste trabalho s6 se estudou um desses paises emissores,
nomeadamente a China.

Durante este ultimo periodo de crise, desde 2008, tem-se exaltado o modelo econdmico Chinés, e
todos os seus investimentos tanto a nivel nacional como internacional. Com esta crise também se tem notado
que as atencbes, por parte dos investidores, se voltaram outra vez para Africa, ndo sO a atencdo dos
investidores Chineses, mas também do resto do mundo. Tendo em conta estes dois factores podemos ver que
este tema ndo é so do interesse das relacGes sino-africanas, mas sim do interesse do mundo.

Esta tematica é interessante, ndo s6 do ponto de vista da politica internacional, mas também da
economia internacional. Tem vindo a ser muitas vezes estudada, por diversos autores e também muitas vezes
alvo dos media a nivel internacional. Tem-se vindo a elaborar bastantes hipoteses para o verdadeiro interesse
Chinés em Africa, onde muitas destas passam por interesses econémicos, estratégicos, politicos, militares ou
até demograficos.

Diversos autores (detalhados neste trabalho) tentam desvendar a razao do investimento Chinés em Africa
e muitos sugerem varias teorias como a necessidade de obter recursos naturais como o carvao, ferro, minérios
e 0 tdo vital “ouro negro” — o petroleo. Outros referem meramente o factor econGmico como o mercado
africano vasto. Outros autores referem a necessidade de obtencdo de produtos agricolas de modo a poder
assegurar a alimentacdo do povo chinés.

Esta obra estd composta por quatro capitulos principais. O primeiro capitulo é a introducdo onde
apresentamos a tematica. No segundo capitulo fazemos um pequeno resumo da revisdo literaria sobre o tema
em questdo, apresentando conceitos e nogoes relevantes para abordar as questdes que serdo estudadas, bem
como a seleccdo de variaveis usadas para o estudo. No terceiro capitulo teremos o desenvolvimento do tema
e o tratamento da informacéo recolhida, bem como a apresentacdo do modelo estudado e dos resultados
obtidos. Por fim temos o quarto, e ultimo capitulo, no qual se faz um pequeno resumo da tese, isto é, dos
resultados obtidos e do seu significado.

Para este estudo usou-se 0 modelo econométrico GMM sobre 48 paises africanos, no periodo entre o
ano de 2003 e 2008. Em apéndice encontram-se ainda a base de dados completa e outras informacdes

complementares.
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2. Determinantes para Investimento Directo Estrangeiro (IDE)- uma

revisdo de literatura

2.1. Nocgao e evolugao

2.1.1. Nocao

Para dar inicio a esta tese é necessario em primeiro lugar definir Investimento Directo Estrangeiro. O
Investimento Directo Estrangeiro (IDE) é uma das formas adoptadas pelas empresas para se
internacionalizarem. Contudo o IDE ndo e s0 gerador de oportunidades, mas também de riscos, que se
prendem ndo s6 ao ambiente econdmico, mas também ao ambiente social e cada vez mais ao ambiente
politico.

A definicdo de Investimento Directo Estrangeiro identifica-o como uma componente das receitas
financeiras nacionais’. IDE é o investimento estrangeiro em estruturas domésticas, equipamento e
organizagdes, ndo se incluindo o investimento directo em “stock markets”.

Este tipo de investimento é considerado mais Gtil do que o investimento atraves das multinacionais,
porque estes Ultimos sdo considerados “hot money”, e que podem sair ao sinal de qualquer problema local; o
mesmo ja ndo acontece com o IDE, tendo em conta os autores Macqueen et al (2004).

O IDE séo também participacdes a longo prazo levadas por um agente investidor do pais A num pais
B. Normalmente envolve participacdo em gestdo, ao estilo joint-venture sendo este conceito definido por
uma forma de alianca entre duas ou mais entidades juridicamente independentes com o fim de partilharem o
risco de negocio, os investimentos, as responsabilidades e os lucros associados a determinado projecto.

Historicamente, as “Joint Venture” tém sido estabelecidas entre empresas (ou outras organizacdes)
ndo concorrentes, geralmente para assegurarem as etapas distintas do processo de execu¢do. Contudo, é cada
vez mais frequente observar-se este tipo de relacbes entre empresas concorrentes, nomeadamente em
projectos relacionados com o desenvolvimento tecnoldgico, situacdo que se deve, sobretudo, aos grandes
volumes monetarios necessarios a este tipo de projectos. Um destaque especial para as Joint-Ventures

estabelecidas entre empresas que pretendam expandir-se para mercados internacionais: neste caso, as

! 0 IDE é uma componente da balanca financeira do pais, e esta inserida na conta capital e financeira, de acordo com Sachs e
Larrain (2000)
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empresas realizam conjuntamente os investimentos no estrangeiro, dividindo entre si os riscos do negocio.
Podemos assim transportar este conceito para uma relacao inter-estatal no &mbito do projecto, e correlacionar
assim as politicas do IDE Chinés com os projectos em paises Africanos. E possivel correlacionar as politicas
do IDE com os projectos nos paises africanos, visto que a maior parte das linhas de crédito e fundos
disponibilizados pela China s&o direccionadas para projectos.

Existem dois tipos de IDE:

Inward IDE (quando o pais A recebe o IDE do pais B),

e Outward IDE (quando o pais B envia o IDE para o pais A).

Em tendéncia, o capital de inward IDE é investido em recursos locais.

O outward IDE é também referido como investimento abroad, neste caso é o capital local que esta a
ser investido num recurso estrangeiro. Este também pode ser encontrado sob a forma de acordos de
importacdo e exportagdo com o pais estrangeiro. Este tipo de IDE floresce sobre a garantia de cobertura do
risco por parte do governo.

De acordo com a defini¢cdo da OCDE, o IDE reflecte o objectivo de obter interesses duradouros por
uma entidade residente numa dada economia A numa entidade residente numa economia B que ndo a do
investidor.

De acordo com a OCDE esta recomendado que para que uma Empresa de investimento directo seja
definida como tal, a empresa em quest&o, isto &, a empresa investidora tem de ser detentora de 10% ou mais
das accOes ordinarias ou do poder de voto da empresa local.

Estes 10% determinam a existéncia de uma relacdo directa de investimento. A detencdo de pelo
menos 10% implicam que o investidor tem capacidade de influenciar ou participar na gestdo da empresa, nao
requerendo assim o controlo absoluto da mesma para influenciar nas decisdes.

Existem paises que consideram que a existéncia de elementos de relacionamento de investimento
directo é indicada pela combinacéo de factores como:

Representagao no “boards of directors”;

Participacdo no processo de tomada de decisdes;

Transac¢des de material inter-companhia;

Intercambio de pessoal de gestéo;

Provisionamento de informacéo técnica;

Provisionamento de empréstimos a longo-prazo a taxas mais baixas que as existentes no mercado.
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2.1.2. Evolucao do Investimento Directo Estrangeiro - Uma

Perspectiva Global

Cabe agora fazer um pequeno resumo da evolucéo histérica do Investimento Directo Estrangeiro.

Nos anos que se seguiram a Segunda Guerra-Mundial o Investimento Directo Estrangeiro (IDE) foi
dominado pela poténcia global dominante na altura, sendo esta poténcia os Estados Unidos da América que
eram um dos grandes vencedores deste conflito que devastou grande parte da Europa.

Entre o periodo de 1945 e 1960, os EUA eram responsaveis de trés quartos (75%) do IDE Global, e
isto deveu-se exactamente ao investimento feito pelos EUA na Europa, de acordo com o site
http://www. fdi. net.

Apos este periodo, o IDE passou a ser uma pratica generalizada em todo o0 mundo e desde entdo tem
vindo a crescer de forma continua, de tal modo que presentemente o IDE representa mais de 20% do GDP
global. Este fendmeno deve-se em grande medida a diversidade que o IDE assumiu durante os ultimos anos,
isto €, enquanto a principio o IDE era visto como um meio de alguns paises terem acesso a alguns produtos
ou materias especificas, e era também um investimento unilateral, com a crescente globalizacdo também se
assiste a um crescente multilateralismo e diversificagdo do IDE. Este fendmeno é tdo visivel que os paises
emergentes ja sdo alguns dos grandes receptores de IDE, bem como grandes Investidores em Economias
desenvolvidas, como sd0 o caso da China e da india, que sdo os lugares de eleicdo quanto ao IDE, mas sio
também grandes investidores em todas as partes do Mundo.

O IDE passou a ser em muitos casos Bilateral, isto €, enquanto um Pais X investe em um determinado

sector no Pais Y, este Pais Y investe em outro sector no Pais X.
Ja se torna cada vez mais dificil distinguir um pais investidor de um pais receptor de IDE, visto que existe
uma interligacdo cada vez maior entre 0s paises. Temos 0s casos de paises africanos, como Angola que sdo
grandes receptores de IDE Chinés, mas sdo ao mesmo tempo investidores em paises como Portugal, bem
como a China que recebe grandes investimentos europeus, e reinveste em varias economias europeias, e em
grande escala na economia Norte-Americana.

Os modelos de IDE sédo variados e tém evoluido ao longo dos anos, e depende de pais para pais, bem
como de sector para sector, isto €, ndo existe um modelo fixo ou pré-definido para o IDE.

Esta evolucdo do IDE é produto da evolugdo das relagbes econdmicas internacionais durante as

ultimas décadas, e tem como base todo o tipo de avangos econdmicos, sociais e cientificos.
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Contudo como iremos ver na figura 1 (abaixo) a verdadeira revolugdo do IDE desenrolou-se durante
as ultimas duas décadas, e isto deveu-se em grande medida ndo sé ao crescimento dos BRIC (Brasil, RUssia,
india, China), que sdo grandes investidores a nivel mundial, mas também do desenvolvimento de vérias
poténcias econémicas Africanas, que sdo detentoras de um mercado vasto e promissor a todos os niveis,

desde mercados fornecedores de matéria-prima, até aos préprios mercados consumidores.

Figura 1 — Fluxos do IDE

Figure I.1. FDI inflows, globally and by groups of economies, 19802009
(Billicns of dollars)

- LA

SEEEIfEEfiSSSEiiiGEOGCLEEfEEGES

Sowrce: UNCTAD, based on annex table 1 and the FDITMC database (http-iwww. unctad.ongl
fdistatistics).

World total — total mundial
Developing economies — Paises em Desenvolvimento
Developed economies — Paises Desenvolvidos

Transition economies — Economias em transi¢éo

Tendo em conta a Figura 1 (acima) podemos entdo fazer uma breve analise da evolucdo do
Investimento Directo Estrangeiro.

Esta analise dara mais énfase as Gltimas duas décadas. Como se pode observar com facilidade a
década de 80 foi quase que totalmente dominada pelo IDE entre Paises Desenvolvidos.

Contudo, € possivel observar que a partir de 1987 o IDE com o destino nos Paises em
Desenvolvimento tem vindo a crescer de forma continua até aos dias de hoje, e este crescimento tem
acompanhado as tendéncias mundiais tanto aquando dos periodos de crescimento como dos periodos de
contracgao.
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De acordo com os valores apresentados no World Investment Report 2010, foi possivel elaborar as

seguintes tabelas 1 e 2:

Tabela 1 - IDE stock (inward), por regido, 1990/2000/2009

Mund Economias Economias em
undo
Ano . desenvolvidas | % do total desenvolvimento | % do total

(10”6 dolares) ) i

(1076 dolares) (10”6 dolares)

1990 2081782 1557248 74,80361 524526 25,19601
2000 7442548 5653182 75,95762 1728455 23,22397
2009 17743408 12352514 69,61748 4893490 27,5792

Fonte: World Investment Report 2010

Com esta primeira tabela, podemos verificar que apesar de um aumento da % do IDE Stocks para

paises em Desenvolvimento, entre estes trés periodos, este aumento é reduzido.

Tabela 2 - IDE Flows (inward), por regido, 2007-2009:

Mund Economias Economias em

undo

Ano ) desenvolvidas % do total desenvolvimento % do total

(1076 dolares) ) )
(1076 ddlares) (1076 ddlares)

2007 2099973 1444075 68,76636 564930 26,90177
2008 1770873 1018273 57,50119 630013 35,57641
2009 1114189 565.892 50,78959 478349 42,93248

Fonte: World Investment Report 2010

De acordo com esta tabela € possivel concluir que durante os anos aqui estudados o IDE emitido tem
vindo a deslocar-se dos paises Desenvolvidos para os paises em desenvolvimento. Este aumento é bastante
significativo, visto que em apenas trés anos a percentagem do IDE direccionado para as economias em

Desenvolvimento passa de 26%, em 2007, para cerca de 43% em 2009, como também nos demonstra o
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grafico abaixo, em que se pode ver claramente um crescente equilibrio entre os paises desenvolvidos e 0s

paises em Desenvolvimento para o ano de 2009.

Figura 2 — Fluxos do IDE (%)

FDI FLOWS

80
70
60
50
40
30
20
10

2007 2008 2009

B Paises Desenvolvidos M Paises em Desenvolvimento

Fonte: World Investment Report 2010

Contudo estes nimeros retratam os valores a nivel global, e para o estudo em causa sera necessario
desagregar estes valores e analisar o caso dos paises Africanos em geral, que tém sido alvo de bastante
mediatismo nestes Ultimos anos.

Grande parte deste mediatismo deveu-se a uma grande concentracdo do IDE global nos paises
africanos durante as ultimas décadas, que teve as mais diversas origens, incluido o IDE de origem chinesa.

Segundo Cho (2003), a globalizacdo é um processo inevitavel e irreversivel, e lidando com a
capitalizacdo da globalizacdo, salientando os aspectos positivos e mitigando 0s aspectos negativos, este é o
processo mais importante do millenium. A globalizacdo aumentou as oportunidades para 0 sucesso, mas
também expbs os paises em desenvolvimento a novos riscos.

Compreende assim este conceito de Globalizacdo num &mbito mais econémico e financeiro, que pode
ser definido como uma abertura e aprofundamento das ligagdes das economias nacionais a um “mercado
global” de bens, servicos e em especial de capitais.

O IDE tem vindo a ser um dos elementos-chave da globalizacdo e da economia mundial durante as
ultimas duas décadas. Tem crescido a um ritmo sem precedentes com uma breve interrupcdo durante a

recessdo no principio da década de 1990, como demonstra o grafico abaixo ilustrado:
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Figura 3 - Fluxos do IDE, 1999-2010
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Fonte: World Investment Report 2010

A Ultima década tem assistido a uma abertura e modernizacdo sem paralelo das economias em todas as
regides, des-monopolizacdo, privatizacdo e participacdo de privados em infra-estruturas de provisionamento

e a simplificacédo de tarifas.
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2.1.3. Evolucdao do OUTWARD IDE Chinés

De acordo com Davies (2009), em 2008 o IDE global caiu cerca de 20%, enquanto o IDE Chinés
quase que duplicou. Esta disparidade é provavel que continue em 2009 e 2010, visto que a China investe
cada vez mais no exterior.

O IDE Chinés comegou em 2000 como o resultado da adop¢do e promog¢do de uma politica “GO
GLOBAL” criada para estabilizar as empresas locais campeas como jogadores internacionais. Tendo uma
média anual de 453 milhdes de USD (Délares Norte Americanos) em 1982-1989 e de 2.3 bilies entre 1990-
1999, este aumentou para 5.5 bilibes em 2004, 12.3 bilides em 2005, 17.6 bilides em 2006 e 24.8 bilibes em
2007.

De acordo com os ultimos dados cedidos pelo Ministério de Comércio Chinés (Fevereiro de 2009) o
IDE acumulado em 2007 foi de 118 bilides de USD. Com uma predominancia do sector terciario, com cerca
de 70% do total, o sector secundario com cerca de 16%, e os restantes 14% para a extrac¢gdo mineira e
producdo petrolifera.

Uma das razdes mais evidenciadas nos media internacional e em alguns trabalhos académicos € a
necessidade da China em assegurar recursos naturais para abastecer o rapido crescimento, contudo esta nédo €
a area de maior significancia no investimento chinés.

O apoio governamental, incluindo o “Official Development Assistance” (ODA), tem sido crucial para
este investimento em busca de recursos. As maiores empresas Chinesas tém vindo também a adquirir varias
marcas globais, como a IBM ou a Rover. Grandes empresas estatais da China estdo a perder o seu monopélio
local e estéo a diversificar internacionalmente.

Algumas empresas, apesar da grande forca laboral que existe no pais, estdo a procura de localizacGes
para mudar as suas empresas de mao-de-obra intensiva para zonas como Vietname e Africa onde a forca de
trabalho é mais barata.

O investimento Chinés ndo teve um crescimento proporcional em todos os pontos do globo e ndo
ocorreu em simultaneo, mas houve uma alocacgdo desses valores por regides no globo em diferentes periodos
de tempo. Esses investimentos tiveram e continuam a ter uma légica de investimento suportada ndo s6 pelos
interesses de mercado ou politicos da propria China, mas acompanharam sempre as tendéncias mundiais.

Durante o principio da década de 90 o “grosso” do outward do IDE Chinés destinava-se a América do
Norte. Mais recentemente a maior parte do mesmo outward foi dirigido aos paises asiaticos. Durante esses

periodos de transicdo existiram periodos em que grandes somas desse investimento eram alocados na
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América Latina, contudo durante os Gltimos anos a China virou a sua atengdo para o investimento em Africa
devido a um conjunto de factores que aqui se vao estudar.

De acordo com Press release da UNCTAD em 2007 existe um crescimento constante do IDE em
Africa por parte dos paises asiaticos, e grande parte dele estava virado para 0s recursos naturais, mas que
com as politicas correctas poderia ser canalizado para outros sectores, como a indUstria. Durante os Gltimos
anos a China tem-se tornado um dos maiores investidores e parceiros comerciais de Africa.

Tendo em conta um artigo da Revista Exame Angola, “O mundo em 20117, a China ira ter um
crescimento de 9,6% e em Africa existem paises com taxas de crescimento na ordem dos 7% ou mais. O
estudo do FMI, referido nesse mesmo artigo conclui que enquanto os paises desenvolvidos terdo taxas de
crescimento de 2%, 0s paises emergentes e paises em desenvolvimento terdo as taxas na ordem dos 6,4%.

De acordo com a mesma fonte (Revista Exame Angola) é possivel concluir que as “joias da coroa” do

crescimento econdmico global serdo a China, a india, Brasil e alguns paises/regiées em Africa.

Figura 4 — Ajuda por ano e regido, 2003-2007 [fonte: World Investment Report, 2010]
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Tendo em conta a Figura 4 (acima) podemos ver a rapida mudanca que ocorreu na Ajuda oficial ao
Desenvolvimento e correlativamente no investimento Chinés, havendo uma transi¢do de alocacdo do mesmo,

passando da América Latina para Africa.

Mauro Santos Pagina 19



Tese

2.1.4 Relagcdes comerciais entre China e Africa

«Os Chineses oferecem-nos betdo e o Ocidente valores intangiveis. A transparéncia, a boa
governagdo... para que serve tudo isso, se as pessoas nao tiverem electricidade nem emprego? A democracia
ndo é coisa que se coma.»” Serge Mombouli, conselheiro da Presidéncia do Congo citado em “ O Safari

Chinés”

Tendo em conta este leit-motif de Mombouli, podemos entdo passar para uma discussdo das relacoes
comerciais entre a China e a Africa, na qual podemos verificar que com a abertura do mercado do IDE a um
nivel global e com o crescimento continuo do mercado financeiro chinés, houve um estimulo sobre o
investimento Chinés em Africa.

Parte do investimento comega em sectores de apoio basico, desde estradas a barragens até pequenos
conjuntos de bairros. Outra parte desse investimento passa pelo sector primario, isto €, o sector agricola no
qual se nota um crescente interesse Chinés na compra de solo africano para uma constante necessidade de
recursos alimentares, ou também no sector extractivo. Este ultimo, ao contrario do que é referido, ndo é
exclusivo ao sector petrolifero ou aos recursos energéticos como gaz-natural e carvdo, mas também se alastra
ao sector de extraccdo mineira e florestal. Outro sector importante € o sector das obras-publicas, na qual se vé
um grande investimento chinés por conta prépria ou em cooperacao inter-estadual. Estes investimentos sao
feitos com diversas contra-partidas, mas que por norma sao menos rigidas do que aquelas impostas por outros
paises ou organizacgdes internacionais. Muitas destas contra-partidas sdo de cariz econdémico, isto €, passa por
um conjunto de cedéncias e concessdes por parte dos governos que requerem este capital. Contudo estas
concessbes sao as preferenciais para paises com recursos, mas sem meios para 0s explorarem ou com
capacidade de a curto-prazo fazer cumprir as regras ou termos impostos pelos paises mais desenvolvidos.

O sector de servicos € outro dos grandes destinos dos investimentos chineses, mas na grande maioria
este parte por conta privada, que visa abastecer o grande mercado africano que ndo sé € um mercado muito
numeroso, mas sedento de mercadorias a custos baixos.

Para realcar o que foi escrito anteriormente podemos analisar as tabelas que se seguem nos quais se

podem evidenciar as mercadorias e bens que decorrem nas transac¢oes Sino-Africanas.

2 Michel, S. E M. Beuret, 2009. “O Safari Chinés”, Publ. Dom Quixote, pag 11

Mauro Santos Pagina 20



Tese

Tabela 3 - Exportacdes de Africa para China, uma sintese

PRINCIPAIS PRODUTOS EXPORTADOS DE AFRICA PARA A
CHINA

PRINCIPAIS PAISES EXPORTADORES

CRUDE

ANGOLA, SUDAO, CONGO, GUINE

MADEIRA

CONGO, GUINE

FERRO E CONCENTRADOS

AFRICA DO SUL, MOCAMBIQUE

MINERIOS E CONCENTRADOS DE MINERIOS NAO-FERROSOS

AFRICA DO SUL, CONGO, RD CONGO,
NIGERIA

DIAMANTES AFRICA DO SUL
ALGODAO CONGO
TABACO ZIMBABUE
BOBINAS DE FERRO E DE ACO AFRICA DO SUL
PLATINA AFRICA DO SUL

MINERIOS CONCENTRADOS DE MANGANES

GABAO, AFRICA DO SUL

COBRE E LIGAS DE COBRE

ZAMBIA, AFRICA DO SUL, CONGO

ALUMINIO

AFRICA DO SUL

MADEIRAS DE ESPECIE NAO CONIFERAS

GABAO, AFRICA DO SUL, CONGO

FONTE: Broadman e Isik (2007)

Tabela 4 — Exportacdes da China para Africa , uma sintese:

PRINCIPAIS PRODUTOS IMPORTADOS DA CHINA POR AFRICA

PRINCIPAIS PAISES IMPORTADORES

ROUPAS E TEXTEIS

AFRICA DO SUL, ETIOPIA, SUDAO,
NIGERIA

CALCADO AFRICA DO SUL, NIGERIA
MOTOCICLOS NIGERIA, GUINE
BATERIAS E ACUMULADORES NIGERIA

ARROZ NIGERIA

BENS DE VIAGENS, MALAS, BOLSAS

AFRICA DO SUL, NIGERIA

EQUIPAMENTO ELECTRICO, ELECTRONICO E DE COMUNICACAO

NIGERIA, ZAMBIA, ETIOPIA, ANGOLA,
AFRICA DO SUL

MATERIAIS DE CONSTRUCGAO

SUDAO, AFRICA DO SUL, NIGERIA,
ANGOLA

FONTE: Broadman e Isik (2007)
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Figura 6 - Trocas comerciais entre China e Africa, 2007 [fonte: World Investment Report, 2010]
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Figura 7 — Trocas comerciais entre a China e Africa, 1995-2005 [fonte: World Investment Report, 2010]
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Se analisarmos também a Figura 6
podemos concluir que a China tem vindo a ser
um parceiro economico fundamental para
Africa. A Figura 7 representa as trocas
comerciais entre a China e Africa em 2007,
evidenciando o crescimento do comércio
bilateral entre estes dois blocos entre 1995 e
2005.
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2.1.5.  Evolucio do inward IDE em Africa

E bastante usual, nos dias de hoje, lermos nos jornais e revistas da area sobre os grandes
investimentos que sdo feitos em Africa. Apesar de ndo ser um assunto completamente novo, é contudo uma
matéria da actualidade. A realidade é que diariamente existem somas avultadas a serem investidas em Africa,
nas mais diversas areas, abrangendo todos os sectores (primarios, secundarios e terciarios), e estas somas tém
vindo a aumentar de valor constantemente. Africa deixou de ser apenas um mercado de matérias-primas, mas
também um mercado consumidor e um mercado financeiro, tendo em conta tanto a evolucdo histérica do
continente como as condi¢des naturais do mesmo. E a necessidade crescente de recursos e de mercados leva
a uma expanséo natural do mercado financeiro.

Este facto, como sugerido na Figura 7, estd também demonstrado na Figura 8.

Figura 8 — Fluxo de IDE Chinés para Africa
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Fonte da Figura: World Investment Report 2010

Analisando estes graficos podemos avaliar a evolucdo das relagbes comerciais de um dos maiores
mercados a nivel mundial com o mercado africano. E podemos entdo concluir o porqué de este continente ter

vindo a crescer como um mercado alvo a nivel global. De acordo com a noticia de um jornal angolano,
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Jornal de Angola, dia 16/03/2010, na qual se retira uma conclusdo feita pelo Presidente , o continente
africano resistiu bem a crise.

Um dos factores que tem contribuido para este aumento & a crescente estabilidade politica no
continente que se reflecte directamente na economia, e como nos diz o senso comum, “investimento gera
investimento”.

Um outro grande factor que contribui para este aumento é a importancia deste mercado para o
investimento vindo dos novos paises emergentes, como por exemplo vindo dos BRIC. Esta concorréncia leva
também a um aumento do investimento por parte de outros paises que tentam acompanhar o mercado por
diversos motivos.

Sendo assim € natural que muito do IDE seja direccionado para este continente onde o seu retorno é
mais rapido, e tende a ser cada vez mais seguro.

Existem varias infra-estruturas em falta levando assim a um investimento mais facil do ponto de vista
tecnoldgico ou inovador, mas de valores avultados que geram grandes indices de crescimento a todos 0s
niveis, econdémicos, sociais e politicos.

Cabe-nos agora analisar a importancia que este IDE tera para Africa em si, isto é, qual a vantagem

que este IDE tem para os paises africanos.
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2.1.6. Porque é que o IDE é visto como importante para
AFRICA?

«..., o influxo de lojas de comercio chinesas deparou com um misto de entusiasmo e preocupacao,

reflectindo o impacto ambivalente que tem na economia local»® (Alden, 2009)

O (ltimo relatério econdémico para Africa pela Comissio Econdmica das Nagdes Unidas ( N.U). para
Africa advoga que o IDE é a chave para resolver os problemas econdmicos.

Outras entidades como o FMI e o Banco Mundial sugerem que grandes fluxos de IDE vé&o resultar em
desenvolvimento econémico. Os Governos de Africa subsaariana estio bastante ansiosos em atrair este
género de investimento. Estes investimentos deixaram de ser sO geradores de emprego e de “spillovers” para
a economia, e transformaram-se em meios de promover a competitividade para preencher a falta de recursos
economicos.

Os paises africanos estdo inclinados para atrair IDE. As suas razbes diferem, mas podem ser
sumariadas em:

o Falta de recursos capitais,

¢ Intensificacdo da internacionalizacéo,

¢ Necessidade de técnicas de gestdo eficientes,
¢ Necessidade de tecnologia,

e E Oportunidade de criacdo de emprego.

Estas razdes sdo vistas como um meio para desenvolver a economia local quer através da criacdo de
emprego, 0 que na verdade nem sempre acontece, quer na implementacdo de novas tecnologias via
“spillover” que se vao transferir para a economia local e para os agentes econémicos.

Contudo a criacdo de emprego nem sempre € o que se espera porque tudo depende do tipo de IDE que
vai surgir. Muitos estudos indicam que nestes paises 0s empregos gerados sao de baixo rendimento e que ndo

levam a uma melhoria do bem-estar da sociedade em geral.

3“A China em Africa”, Chris Alden, Sururu Producdes culturais, pag. 70

Mauro Santos Pagina 25



Tese

De acordo com Alden (2009), existem varias formas politicas de atrair o IDE, que passam por:
Incentivos fiscais,
Incentivos financeiros,

Incentivos na alteragé@o de regras base.

De acordo com Alden (2009), existem outros factores que influenciam directamente o IDE, sendo as mais

importantes:

Programas de privatizacéo,

Determinantes econémicos como o tamanho do mercado e o rendimento per capita,

Determinantes econdémicos para IDE relacionado com recursos naturais,

Determinantes econdmicos relacionados com eficiéncia, como custos de producdo, de bens
intermédios, de infra-estrutura, e

Estabilidade politica e social, e decisdo de regras e acordos sobre o IDE.
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2.1.7. Modelo de investimento Chinés em Africa: “Empréstimos
favoraveis do Governo Chinés e o Crédito Preferencial ao

Comprador Exportacao”

Neste capitulo ndo irei descrever o contrato e o credito detalhadamente, mas irei delinear os seus
contornos e linhas mais gerais.

Existe um modelo tipo de relacéo politica e econdmica entre a China e paises Africanos. Este modelo
¢ denominado de “modelo Angola”. Isto tem mostrado uma tendéncia crescente no qual a Republica Popular
da China faz empréstimos através do EXIM BANK, que € a Unica entidade de crédito presente nestes
contratos.

Regra geral estes créditos séo feitos tendo como base um projecto de investimento em infra-
estruturas, social ou industrial.

Estas concessdes de crédito sdo uma ferramenta de politica externa, principalmente em paises
Africanos com falta de recursos monetarios, mas com um grande potencial em recursos naturais,
especialmente aqueles que tém uma rede deficitaria e carente de infra-estruturas. Estes acordos financeiros
também sdo importantes para manter as taxas de desemprego chinesas mais baixas, visto que séo as empresas
chinesas que tém o direito a receber o contrato, e esta € uma das condi¢des obrigatorias para 0s contractos
com o EXIM BANK.

Estes contratos tendem a ser a longo prazo e com juros muito abaixo dos cedidos pelos mercados
financeiros ou por outros paises. Contudo estes paises que recebem os empréstimos asseguram estes juros
com contratos de cariz diferente do crédito, sendo a obrigatoriedade contratual de fornecer um determinado
produto ou recurso natural durante um determinado periodo temporal, ou a um determinado preco.

E assumido muitas vezes que as empresas chinesas estdo menos cientes do risco que é o investimento
em Africa, contudo isto ndo é verdade: o que acontece é que os bancos chineses suportam os custos e
facilitam os juros e garantias as empresas chinesas que de certo modo acabam por estar ligadas ao Estado,
visto que as contra-partidas sdo as garantias em recursos tdo necessarios a grande poténcia economica que € a
China.

Este crédito funciona como uma conta corrente mantida na China em nome do pais devedor, o qual se
encarrega de pagar directamente 0s servigos as empresas Chinesas. Deste modo assegura-se que o capital se

mantém na economia doméstica Chinesa.
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Esta aproximagdo chinesa a Africa remete para uma “coligagio de investimentos” entre varios
sectores, isto é, estes investimentos sdo feitos em sectores que se complementam e entre economias que se
complementem em termos de necessidades. Estes casos sdo facilmente visiveis, vale a pena realgar os paises
em que os chineses investem tanto em construgdo como na extracgdo de recursos naturais, cOmo nos

exemplos que se seguem de Angola, Gab&o e Zimbabué.

ANGOLA.:

O contrato para um empréstimo de 4.5 bilides cedidos para a reconstrucdo de infra-estruturas, em
troca as condicOes negociadas foi a um juro da taxa LIBOR mais 1.5% pontos percentuais durante 17 anos,
incluindo um periodo de “graga” por cinco anos. Deste modo a China assegura o fornecimento de 10.000
barris de petrdleo por dia, ao preco de mercado do dia, um minimo de 50% dos servigos, materiais,

tecnologias e equipamentos tem de ser provenientes da China.

ZIMBABUE:
No caso do Zimbabué, a China fornece 58 bilides para material agricola em retorno de fornecimento

de tabaco.

GABAO:
No caso do Gabdo existe um contrato que cede a China direitos Unicos de exploracdo a depdsitos de

ferro ricos, localizados em Belingo, um investimento inicial de 590 milhdes.

Figura 5 - “Modelo Angola”
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Fonte: Sebastian (2008)
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De seguida é atil falar do contrato em si, isto é os contornos gerais do contrato, retirados do Exim
Bank of China:

O conceito basico associa estes empréstimos a emprestimos favordveis do Governo Chinés que se
referem aos créditos de médio ou longo prazo, com taxas de juros reduzidas, feitos pelo Exim Bank com a
autorizacdo do Governo Chinés com a natureza de assisténcia oficial.

O Empréstimo favordvel tem como objectivo:

- Financiar projectos industriais, construcao de infra-estruturas e projectos de bem-estar social no pais
que pede o crédito, que possam gerar retornos econdémicos ou beneficios para a sociedade.

- Financiar o pais que pede o empréstimo a aquisicdo de produtos electronicos, mecanicos e

tecnologia chinesa, ou servicos e outros bens.

Em principio o valor do empréstimo ndo deve ser menos de 20 milhdes de RMB (20 RMB = 3.04554
U.S. dolares, taxa cambial de Marco 2011).

As Taxas de juro e maturidade serdo discutidos entre os governos dos dois paises (Governo Chinés e
0 governo que peca 0 empréstimo).

Os Critérios para 0 projecto passam por algumas condicdes:

O Projecto tem de ser aprovado pelos dois Governos.

O Governo que pedir o empréstimo tem de ter relac6es diplomaticas estaveis com a China, tem de ser
politicamente estavel e economicamente estavel. Deve ser um pais com capacidade de pagar o crédito, e um
histérico de cumprimento contratual

O projecto tem de ser viavel e tem de se enquadrar no conjunto de sectores vitais que possam
contribuir para o crescimento economico ou beneficio social do pais.

As companhias chinesas serdo as seleccionadas como empreiteiros da obra. O equipamento deve ser
fornecido por um exportador Chinés, em principio.

Também por principio 0 equipamento, materiais e tecnologias tém de ser de origem chinesa, pelo
menos 50%.

Os fundos complementares para o projecto ja devem estar disponiveis.
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2.2. Determinantes do IDE

2.2.1. O Impacto do risco politico no investimento directo

estrangeiro

De acordo com Aguiar e Gulamhussen (2009), o investimento directo estrangeiro (IDE) é uma das
formas adoptadas pelas empresas para se internacionalizarem. O IDE cria oportunidades mas também gera
riscos. Estes prendem-se, ndo s6 ao crescimento econémico, como também ao social e, cada vez mais, com o
politico. Alids, Aguiar e Gulamhussen (2009) evidenciam como o controlo da corrupcdo, a eficiéncia do
governo do pais receptor e a estabilidade politica no mercado de acolhimento podem potenciar a entrada de
IDE. Também nesta linha Acemoglu (2001) discute a qualidade regulatéria como correlacionada com a
atracgéo de IDE.

Muitos estudos tém sido feitos para determinar o que leva paises desenvolvidos a investir em paises
em desenvolvimento ou emergentes com economias (ndo raras vezes) instaveis (Bellak et al, 2008). Um dos
factores que tradicionalmente poderia afastar o IDE eram as altas taxas de inflacdo que determinado pais
(potencialmente receptor) vinha manifestando (Bellak et al, 2008).

Segundo a definicdo da OCDE este é um tipo de investimento internacional feito por uma entidade
residente num determinado pais (investidor directo) com o objectivo de estabelecer um interesse duradouro
numa empresa residente num pais diferente daquele onde se encontra registado o investidor (empresa de
investimento directo). «Interesse duradouro» implica a existéncia de um relacionamento de longa duracéo
entre o investidor directo e a empresa, bem como um grau importante de influéncia exercida, pelo investidor
directo, sobre a gestdo dessa empresa.

O IDE implica a transferéncia, para um pais estrangeiro, de um conjunto de recursos, nomeadamente
de capital financeiro, tecnologia, Know-how, técnicas de gestdo, lideranca e acesso a mercados externos.

No préximo sub-capitulo tentarei expor de forma simples as tendéncias que as politicas dos paises em
geral tendem a seguir no que diz respeito a atraccdo do IDE. Este tipo de IDE gera beneficios mas também
gera riscos, como por exemplo o surgimento de rendas politicas, exploracdo de recursos descontrolada ou o
IDE de curto prazo que esta associado a um periodo de curta duracdo e sem repercussdes benéficas na
economia a longo-prazo. Este é por exemplo o caso reportado por Broadman e Isik (2007), relativamente ao

IDE especulativo, que visa aproveitar as altas taxas de crescimento do PIB per capita de economias
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emergentes (como as do Brasil, da RUssia, da India ou da prépria China) sem preocupagdes de influéncia de

longo prazo.

2.2.2. Tendéncias das politicas do pais anfitrido para promover

o IDE

De acordo com Cho (2003), recentemente, as politicas de atraccdo de IDE da maioria dos paises
desenvolvidos e em desenvolvimento tém tomado uma forma mais liberal. Esta liberalizagdo no cerne das
politicas consiste em reduzir as barreiras (como por exemplo alfandegérias, ou burocraticas), melhorar o
tratamento aos investidores estrangeiros, e assegurar o funcionamento proprio dos mercados a um vasto leque
de investidores. Com a liberalizagdo dos mercados, muitos paises séo forcados a um maior esforgo para atrair
o IDE num mercado tdo competitivo, nomeadamente reforcando as politicas de flexibilizag&o laboral ou de
importacdo de mao-de-obra (Broadman e Isik, 2007) .

Sendo o IDE considerado uma das maiores fontes de capitalizacdo, de know-how técnico, ndo s6 no
mercado industrial, mas também no mercado de servi¢os e da industria extractiva é necessario atrair esta
fonte de capital.

Com esta liberalizacdo surge entdo um aumento das opcoes disponiveis para a alocagédo de IDE.

Tendo em conta quais as medidas empregadas pelos paises para atrair investimento existe um conjunto

vasto de opgdes politicas:

e Criar um solido e estavel ambiente macro econdmico, incluindo um ambiente empresarial
transparente,

e Promocdo de clusters e infra-estruturas técnicas e fisicas,

e Desenvolvimento de recursos humanos,

e Desenvolvimento das capacidades das empresas locais, especialmente as PME

e Resolver problemas sociais e ambientais,

e Adopcdo de leis competitivas e reducdo de praticas restritivas ao negécio,

e Influenciar o comportamento dos investidores através de incentivos e impondo requerimentos no
desempenho,

e Criar mercados maiores através de cooperagdes regionais e bilaterais,

e Proteger o investimento, incluindo os direitos de autor,
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Varios paises implementaram medidas que visavam a atraccdo de FDI, estas foram evoluindo ao
longo dos anos, visto que o objectivo deixou de ser atrair investimento em quantidade mas sim em qualidade,
com impacto benéfico na economia doméstica.

No que diz respeito aos requerimentos no desempenho e eficiéncia do FDI, quase todos os paises
desenvolvidos ou em desenvolvimento, recorreram a estes requerimentos em algum nivel do seu
desenvolvimento. Alguns dos objectivos especificos para estes requerimentos, de acordo com Aguiar e
Gulamhussen (2009) séo:

e Aprofundamento e alargamento da base industrial,
o Criacao de oportunidades de trabalho,

e Promocéo de ligagoes,

e Geracédo e desempenho das exportagdes,

e Equilibrio na transac¢do economica,

e Promocéo de desenvolvimento regional,

e Evitar a préatica restritiva de negocios,

e E Transferéncia de tecnologia,

Firmas locais fortes atraem FDI, e a entrada de filiais estrangeiras por sua vez aumenta a competitividade
e dinamismo do mercado domeéstico.

O canal mais forte para a difusdo de capacidades, conhecimento e tecnologia séo as ligacdes com as
empresas locais. Isto pode levar a um crescimento do sector empresarial e a fundacdo do desenvolvimento
economico.

As empresas estrangeiras, por sua vez, podem beneficiar destas ligacGes visto que € uma
oportunidade para reduzir os custos e aumenta o acesso ao mercado local. Logo existe um interesse
substancial mdtuo para ambos os lados em criar estes lacos.

Apesar de os paises terem recorrido a varias medidas e politicas para aumentar o beneficio deste
investimento, muitas destas medidas foram sujeitas a um conjunto estrutural de regras internacionais

propostas pela WTO (Organizacdo Mundial do Comeércio).
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2.3. Factores que influenciam as decisoes do investidor

Para podermos ent&o encontrar alguns elementos que nos possam explicar o porqué do investimento
em Africa feito por investidores chineses neste sub-capitulo vamos estudar alguns factores que influenciam
as decisdes e comportamentos dos investidores.

De acordo com Ntwala Mwilima (2003) no seu artigo “A foreign direct investment in Africa” €
normal dizer que uma politica forte e um regime regulador, instituicbes apropriadas, boas infra-estruturas,
estabilidade politica e econémica sdo os factores importantes para atrair investimento.

De acordo com Ludger Odenthal (2001), existem outras determinantes para o investimento no
estrangeiro. S&o estas:

e Os acordos internacionais sobre o IDE,

e Determinantes econdmicos como o tamanho do mercado e o rendimento per capita,
e Determinantes econdmicos que atraiam o IDE que visa 0S recursos naturais,

o Determinantes econdmicos que atraiam IDE que vise a eficiéncia,

e E 0s programas de privatizacéo.

Existem varias razdes que sdo mencionadas para justificar o atraso do IDE em paises africanos, sendo
estas a burocracia (Addison e Mavrotas, 2004), o tamanho do mercado, falta de politicas, falta de
oportunidades de lucro, percepcdes negativas, falta de capacidade de concretizacdo, regulamentacdo no
ambito do trabalho, corrupcdo e infra-estruturas fracas. No entanto, autores como Alden (2009) fazem
referéncia ao potencial de exploracio dos recursos araveis (solo e sub-solo) em Africa como um elemento
que atrai o IDE Chinés, na medida em que dados recentes vém confirmando o esgotamento preocupante dos
ecossistemas da China e 0s seus proprios recursos do sector primario.

Se, adicionalmente, tivermos em conta o crescimento populacional em Africa, e com isso o crescimento
do mercado, podemos facilmente concluir o porqué desta evolucdo do IDE em Africa, também devido ao
estimulo demogréfico.

De acordo com Cho (2003) podemos ainda concluir que o IDE normalmente representa um
compromisso a longo-prazo para o pais “anfitrido” e contribui para a formagdo de capital em paises em
desenvolvimento. Como ja foi previamente dito durante os sub-capitulos anteriores este investimento tende a
ser mais seguro que outras formas de obter capital porque geram obrigagdes para o pais “anfitrido”. Sendo

assim temos um maior nivel de estabilidade. Deste modo este meio de financiamento/investimento pode ser

Mauro Santos Pagina 33



um instrumento valido para os paises em desenvolvimento poderem responder as oportunidades que surgem

Tese

aquando da integracdo da economia global e logo competir no mercado global.

A tabela seguinte (tabela 6) faz uma sintese das condi¢des politicas e econdmicas que influenciam o
Investidor Estrangeiro. Nesta tabela existem dois factores importantes, sendo estes 0 econémico que esta
subdividido em trés condigdes (Mercados, Recursos e a Competitividade); e 0 mesmo acontece para as

condicBes politicas, que também estdo subdivididas em quatro factores importantes, sendo estes factores as

Politicas Macro, as Politicas de IDE, o Sector Privado, e as Trocas Industriais.

Tabela 5 - CondicGes econdmicas e Politicas dos paises receptores que condicionam o IDE

Tamanho, nivel de rendimento, urbanizacdo, perspectivas de
Mercados . ) o o
estabilidade e crescimento, acessibilidade a mercados regionais.
Condigdes - —
_ Recursos Recursos naturais, localizagao
econémica
s Disponibilidade laboral, custos, capacidades da mao-de-obra,
Competitividade capacidade de "treino", capacidades dos técnicos de gestdo, suporte
tecnoldgico, acesso a inputs, infra-estrutura.
. Gestdo de variaveis macro cruciais, acesso a troca com o mercado
Politicas Macro
externo
] Promocéo do sector privado, politicas claras e estaveis, politicas de
Sector Privado ] ] ] _ o
_ livre entrada e saida, mercados financeiros eficientes
Politicas
dos paises Politicas de trocas, integracdo regional e acesso a mercados
anfitrides | Trocas industriais regionais, politicas de competitividade, apoio as pequenas e médias
empresas.
. Facil acesso, direito a propriedade, incentivos, acesso a inputs,
Politicas IDE . o o
politicas estaveis e transparéncia.

Fonte: Cho (2003)
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2.4. Conclusoes da revisao da literatura

Apos esta serie de subcapitulos é possivel entdo desenhar um quadro geral que resume as variaveis que
mais impacto possam ter no IDE chinés alocado em Africa. Em sintese, os autores consultados apontam para

as seguintes dimensdes e variaveis para o IDE chinés, como nos demonstra o quadro abaixo:

Tabela 6 — Sintese dos determinantes do IDE chinés

Variaveis Justificacio Autores
Inflacéo Altas taxas de inflacdo sugerem Bellak, Leibrecht, e Stehrer
maior incerteza macroeconémica (2008)

Controlo da Corrupgéo

Menor Corrupgdo promove maior
diversidade de investimentos
estrangeiros

Aguiar e Gulamhussen (2009)

Eficiéncia do Governo

Um governo mais eficiente esta
menos dependente do mono-
investidor e do mono-investimento

Aguiar e Gulamhussen (2009)

Estabilidade Politica

Uma maior estabilidade politica
atrai investimento

Aguiar e Gulamhussen (2009)

Crescimento do PIB per capita

Medida de causas do
Desenvolvimento Econdmico

Broadman e Isik (2007)

PIB per capita

Efeito de escala na atrac¢cdo do IDE

Broadman e Isik (2007)

Populacéo

Efeito de Mercado

Acemoglu (2009)

Qualidade regulatéria

Leis claras atraem IDE

Acemoglu (2009)

Area florestal

AtracGao por recursos naturais

Alden (2009)

Area aravel

AtracGao por recursos haturais

Alden (2009)

indice de Diversificacdo das
Exportacoes

Efeito de atracgéo

Hung(2006)

IDE global recebido

Efeito de atraccdo (um IDE maior
emitido por varios paises leva a que
outros paises invistam no pais
receptor)

Addison e Mavrotas (2004)

IDE (% PIB)

Efeito de composicdo (maior
dependéncia do IDE tende a levar
ao crescimento futuro do IDE)

Addison e Mavrotas (2004)
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3. Modelo empirico e dados

3.1. Modelo empirico

Com base na revisao de literatura que foi exposta nos primeiros dois capitulos, vamos desenhar 0 nosso

modelo econométrico:

idechines,, = const,, + a1*idechines,, , + a2 *corrupt,, +.«3* pop, +«a4* forest, +
a5* govefi, + a6* polestab, + a7 *exp div,, + a8* fdi,
+a9*areaagric,, + «10* gdppc,, + o11* gdpgrow, +o12*inf lat, +ei + ¢,

(eq.1)

O nosso modelo econométrico vai testar as dimensdes que poderdo determinar o IDE chinés alocado
em 48 paises africanos observados entre 2003 e 2008. Em anexo esta disponivel a base de dados para
consulta do leitor.

Na eg.1, vamos estimar o investimento directo estrangeiro (idechines) para i (48) paises africanos
entre o periodo de 2003 a 2008 (t), em funcdo do investimento do ano anterior (ide_it-1), o controlo do nivel
corrupc¢do (corrupt_it), o nimero populacional (pop_it), a area florestal (forest_it), a eficiéncia do governo
(govefi_it), o nivel de estabilidade politica (polestab _it), o valor da diversificacdo das exportacdes do pais
(expdiv_it), o valor do investimento estrangeiro directo (fdi_it), a dimensdo da area agricola (areaagric_it), o
PIB per capita (gdppc_it), o crescimento anual do PIB percentualmente (gdpgrow it), o crescimento
percentual da inflacdo (inflat_it) e de uma constante (const _it).

Para este trabalho estimou-se a EQ1 pelo método de estimacdo GMM (Generalized Method of
Moments), visto que esta solucdo permite-nos superar os problemas de auto correlacdo que outros modelos
apresentaram (como sugerido em Apéndice).

O nosso painel de observagdes consistiu em 48 paises (que se encontram em anexo) observados no
periodo de 2003 e 2008. Em anexo esta disponivel um texto justificativo para o uso do método GMM.

As fontes das variaveis que foram usadas para construir a base de dados estdo descritas na Tabela 8.
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Tabela 7 — Fontes das Variaveis

IDE Chinés 2008 Statistical Bulletin of China Outward FDI
Populacéo WORLDBANK DATA

Avrea de superficie WORLDBANK DATA

(km"2)

Area Florestal (sg. km)

WORLDBANK DATA

Controlo da corrupcao

The Worldwide Governance Indicators (WGI)
project

Eficiéncia do Governo

The Worldwide Governance Indicators (WGI)
project

Estabilidade Politica

The Worldwide Governance Indicators (WGI)
project

Qualidade Reguladora (0-

The Worldwide Governance Indicators (WGI)

100 %) project

Indice de diversificacgio | WORLDBANK DATA
das exportacoes

IDE, net-inflows (USS) WORLDBANK DATA
IDE (%do PIB) WORLDBANK DATA
Area agricola (sq km) WORLDBANK DATA
Tempo para abrir um WORLDBANK DATA
negocio (anos)

PIB per capita (USS) WORLDBANK DATA
Crescimento do PIB per | WORLDBANK DATA
capita (%anual

Inflagdo WORLDBANK DATA
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3.2. Resultados

A tabela seguinte (tabela 9) apresenta as estatisticas descritivas das variaveis

TABELA 8 — Estatisticas descritivas

variaveis observagoes média |desvio maxima minima
Inflagdo, PIB deflator (anual %) 273 1,972 1,096 5,943 -3,538
controlo da corrupgao 288 3,142 0,935 4,437 0
Efeciéncia do Governo 288 2,975 1,039 4,431 -0,105
Estabilidade Politica 282 3,239 0,931 4,483 -0,336
PIB per capita growth (anual %) 229 1,112 0,912 3,533 -2,534
PIB per capita (current USS) 285 6,737 1,236 10,244 4,449
Populagdo 288 15,881 1,518 18,835 11,321
Qualidade Reguladora (percentile rank 0-100) 287 3,105 0,886 4,372 -0,693
Area florestal (sq. km) 240 10,091 2,503 14,11 3,784
Area Agricola (sqg. km) 240 2,023 2,023 14,129 4,094
Indice de diversificagdo de exportacdes 240 1,668 1,069 4,278 0,095
Investimento Directo estrangeiro (% of GDP) 214 18,687 2,233 23,172 8,433
Abrir um negocio, time (years) 180 1,117 0,414 2,079 0,262
IDE chines 277 2,536 2,023 8,024 -4,605

Algumas das variaveis (PIB per capita, Populacdo, Area florestal, Area Agricola e IDE Chinés)

foram logaritmizadas para ndo se incorrer no risco de problemas de heterocedasticidade do painel.
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Segue-se a tabela dos resultados (Tabela 10):

TABELA 9 — Resultados (Método dos Momentos Generalizados)

varidveis (1) (2) 3) (4) (5) (6) (7) (8) (9)
-0,499* | 0,305*** | 0,394*** 0,395%*0,357*** | 0,358*** | 0,372*** | 0,352*** | 0,401***
IDEchines (ano anterior) b b b b b . . . .
(0,204) [ (0,215) [ (0,129) [ (0,123) [ (0,223) [ (0,125) [ (0,122) [ (0,124) (0,11)
0,123*** p,17** 0,264**  0,266*** 0,27 ** ,188* ,186 * 0,193* 0,159*
PIB per capita growth (annual %) " " " " " " " " L
(0,002) (0,057) (0,037) (0,038) (0,118) (0,102)] (0,101) (0,105) (0,096)
0,095 0,401** 0,915* 0,912* [1,083*** 0,901** 0,873** [0,804** ,568 *
controlo da corrupgdo
M (0,335) [ (0,324) [ (0,487) [ (0,485) [ (0,417) [ (0,362) [ (0,397) [ (0,379) [ (0,356)
+0,878*** 10,703*** 0,697* +0,71%* +0,656* 0,698** |0,683** [0,653** [0,558*
Eficiéncia do Governo . b b . . . " b L
(0,212) (0,268) (0,397) (0,403) (0,346) (0,335) (0,342) (0,329) (0,329)
0,626* 0,727* ,902 0,893* 0,92** 0,94** 0,967** 0,976** |0,977**
Estabilidade Politica . . . " . . . . s
(0,364) (0,389) (0,569) (0,523) (0,478) (0,464) (0,473) (0,464) (0,434)
0,247* 0,315%* ,311 ,314 0,139 ,149 ,169 ,183
Inflagdo, PIB deflator (anual %) b b b b - - - -
(0,111) (0,313) (0,229) (0,248) (0,177) (0,172) (0,178) (0,177)
0,742%* ,101 R,163** D 1437** 1,026 0,867 ,605
PIB per capita (current USS) b b b b . . .
(0,657) (0,802) (0,987) (0,986) (0,666) (0,57) (0,588)
| 19,231** t16,342* 16,753 }15,698* 9,914 10,215
Populagao
[ (9,001) [ (8916) [ (11,214) [ (9,153) [ (7,236) [ (7,171)
0,225 ,605 0,254 +0,241° 0,574
Qualidade Reguladora (percentile rank 0-100) " b " . .
(0,486) (0,572) (0,533) (0,549) (0,483)
13,996 +4,605%* -1,564 1,366
Area Florestal (sg. km)
M (3,925) [ (1,963) [ (11,21) [ (3,539)
0,001 0,001 8,235
Area agricola (sq. km) . " b
(0,001) (0,001) | (16,965)
0,063 0,127
IDE, net inflows (current USS) b "
(0,055) (0,202)
0,031
Index da DiVersificagdo das Exportagdes [ (0,335)
0,839%*  0,507%* 0,367*** 0,355 0,363% 0,376% 0,183% 0,279%* 0,289
constante " " " " L . b b
(0,23 [ (0,234) [ (0,241) [ (0,209) 0,2) [ (0,197) [ (0,123) [ (0,075) (0,68)
Wwald statist 205,59 34,29 36,99 35,88 26,2 21,96 16,55 14,69 24,93
Arellano-Bond tes of 2nd autocorreletion -1,16 -0,58 0,23 0,23 0,96 0,65 1,1 1,04 0,56
nimero de observagdes 58 77 90 90 123 123 123 123 126
nimero de grupos 29 35 39 39 41 41 41 41 41

Legenda: nivel de significancia : 1% (***); 5% (**); 10% (*). Erros estimados entre paréntesis.

Cabe agora fazer uma analise dos resultados obtidos pelo nosso modelo econométrico expostos na

tabela acima. E possivel concluir que das variaveis usadas e tendo em conta os dados disponiveis as variaveis

que mais impacto tém sobre o Investimento Directo Chinés em Africa s&o o Investimento Directo Chinés do

periodo anterior, o controlo do nivel de corrupgéo, a eficiéncia do governo do pais africano, a estabilidade

politica do pais, e o crescimento percentual do PIB do pais africano.
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Agora que ja sabemos as variaveis que sdo as de maior importancia para o investimento chinés em
Africa falta analisar que impacto é que estas tém, isto €, se o impacto destas é no sentido positivo ou
negativo. As variaveis que tém um impacto positivo sdo: o investimento chinés do periodo anterior, o
controlo do nivel de corrupgdo, a estabilidade politica, e o crescimento percentual do GDP. Ja em sentido
negativo temos unicamente a eficiéncia do governo.

Cabe agora quantificar o impacto que estas tém no IDE, usando os resultados obtidos para a
especificagdo mais parcimoniosa (especificacdo 9 na Tabela 10):
e Se o IDE do ano anterior crescer em 1% o IDE chinés deste ano crescerd em 0,4%;
e Se o controlo do nivel de corrupcdo crescer 1% o IDE chinés crescera em 0,56%;
e Se aestabilidade politica crescer em 1% o IDE chinés crescerd em 0,97%;

e Se o crescimento do PIB per capita aumentar em 1ponto percentual o IDE chinés crescerda em 0,15%;

® Se aeficiéncia do governo crescer em 1% o IDE chinés ja diminui em -0,5%.
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3.3. Implicagoes e Desafios Futuros

Tendo em conta os resultados obtidos pelo nosso estudo, foi possivel concluir que para os investidores
chineses as variaveis mais importantes ligam-se directamente ao nivel politico do pais e ao crescimento
econdmico do pais, sendo estes: o Investimento Directo Chinés do periodo anterior, o controlo do nivel de
corrupcao, a eficiéncia do governo do pais africano, a estabilidade politica do pais, e o crescimento
percentual do PIB do pais africano.

Destes as variaveis que tém um impacto positivo sdo: o investimento chinés do periodo anterior, o
controlo do nivel de corrupcéo, a estabilidade politica, e o crescimento percentual do PIB, o que nos levam a
concluir que o melhoramento destas variaveis é do interesse dos investidores chineses, e dos proprios paises.
Sugere-se entdo que estes mesmos paises devam aplicar politicas que favorecam em grande medida estas
componentes do seu ambiente politico-economico, como por exemplo politicas que visem a estabilidade
politica do pais e o controlo da corrupcdo. Ou politicas do ponto de vista econdmico que levem a um
aumento do PIB no pais. J4 em sentido negativo temos unicamente como variavel a eficiéncia do governo, o
que nos pode ser interpretada de varias maneiras, sendo por exemplo que um governo mais eficiente
necessita de menos recursos para fazer cumprir 0s mesmos objectivos, que um governo mais eficiente pode
levar a uma maior dificuldade para chegar a um acordo de investimento; que um governo com maior
eficiéncia tem outros investidores, ou esta inclinado para outro nivel de investimento.

Deste conjunto, as variaveis que tém um impacto positivo sdo: o investimento chinés do periodo
anterior, o controlo do nivel de corrupc¢éo, a estabilidade politica, e o crescimento percentual do PIB, o que
nos leva a concluir que o melhoramento destas variaveis é do interesse dos investidores chineses e dos

proprios paises.

Desafios futuros

Tendo em conta que este tema merece ser explorado ao maximo pela sua propria natureza e visto que
€ uma questdo bastante discutida ndo sé no meio académico como pelos meios de comunicacdo, para
aprofundar este estudo proponho ainda a expansdo da base de dados, incluindo mais variaveis, expandir o
espaco temporal de modo a conseguir um quadro mais geral e mais representativo da realidade do continente

africano e das suas relacdes comerciais com Africa.
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Outro desafio futuro serd também a utilizagdo do software DEA (data envelopment analisys) de modo
a conseguir distinguir os paises mais eficientes deste grupo, e tentar entdo classificar por grupos, encontrando

uma base comum para 0S mesmos.
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4. Conclusao

Esta tese de mestrado abordou a temética do Investimento Directo Estrangeiro (IDE) Chinés em
Africa, mais propriamente as variaveis que determinam o IDE Chinés em Africa.

Nos primeiros capitulos foram abordadas as questdes mais gerais, no qual se fez uma exposi¢do do
tema e dos conceitos mais basicos para melhor se compreender o trabalho. Ainda no segundo capitulo ap6s o
resumo da revisdo literaria estdo explanadas as variaveis usadas e os autores que as corroboram.

No terceiro capitulo foi discutido também o modelo usado para estimacdo da equacdo de
determinantes. Esta equacéo foi estimada pelo Método dos Momentos Generalizados (GMM).

Lendo os resultados obtidos, foi possivel concluir que para os investidores chineses as variaveis mais
importantes ligam-se directamente ao nivel politico do pais africano e ao crescimento economico do pais. Em
detalhe, as variaveis mais atraentes para o investidor chinés em Africa sdo: o Investimento Directo Chinés do
periodo anterior, o controlo do nivel de corrupcdo, a estabilidade politica do pais, e 0 crescimento percentual
do PIB do pais africano.

Ja em sentido negativo temos unicamente como variavel a eficiéncia do governo, o que nos leva a
concluir que quanto maior o grau de eficiéncia menor serdo os montantes de IDE.

Assim, como sugestdo de politica econdmica, e com base nos resultados alcancados, sugere-se que, no
sentido de gerar um continuo de IDE Chinés nos paises africanos, os governos de Africa interessados na
captacdo deste fluxo devem promover iniciativas:

- que aumentem qualidade das instituicdes politicas nacionais,

- que incentivem o crescimento econdmico, mais especificamente, as taxas de crescimento econémico,

-que reduzam o nivel de corrupcéo percebido pelos investidores,

- que aumentem a estabilidade politica do pais.

Em contrapartida, como se verificou que 0s governos mais eficientes estdo menos dependentes do IDE
Chinés, fica aqui também uma sugestdo de que politicas que levem a préaticas publicas mais eficientes
poderdo reduzir os governos africanos dos problemas tipicos deste continente, nomeadamente a dependéncia
de mono-investidores estrangeiros ou mono-investimentos estrangeiros.

Para desafios futuros derivados desta dissertacdo propde-se a expansdo da base de dados e tentar

através de outros programas, como por exemplo o DEA, a analise da eficiéncia dos paises.
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5. Anexos

ANEXOS
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Anexo 1 — Base de dados

Nas proximas seis paginas esté a base de dados que foi construida pelo autor deste trabalho.
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Anexo 2 Tabelas

TABELA Al - Listagem de paises

Mauro Santos

Tese

Algéria 1 Liberia 25
Angola 2 Libia 26
Benin 3 Madagascar |27
Botswana 4 Malawi 28
Burundi 5 Mali 29
Camardes 6 Mauritania |30
Cabo Verde 7 Mauricias 31
Africa Central 8 Marrocos 32
Chade 9 Mogambique | 33
Comorin 10 Namibia 34
Congo D.R. 11 Niger 35
Congo 12 Nigeria 36
Cote D’lvoir 13 Ruanda 37
Djibouti 14 Senegal 38
Egipto 15 Seicheles 39
Guiné Equatorial | 16 Serra Leoa 40
Eritreia 17 Africa do Sul |41
Etiopia 18 Sudado 42
Gabdo 19 Tanzania 43
Gambia 20 Togo 44
Ghana 21 Tunisia 45
Guiné 22 Uganda 46
Kenya 23 Zambia 47
Lesotho 24 Zimbabué 48
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TABELA A2 — ALGUNS INVESTIMENTOS CHINESES EM ALGUNS PAISES AFRICANOS

Fl
N
A
N
PAISES ANOS |PROJECTOS PRINCIPAIS VALOR (MILHOES, yuans) Cl
A
D
O
R
EX
INFRASTRUTURA DE TRANSPORTES 2.000,00
2004 IM
EX
ENERGIA 1.3000,00
2005 IM
~ EX
PURIFICACAO DE AGUAS POTAVEIS 230,00
ANGOLA 2007 IM
Construgdo de casas e  infra-estruturas
. 3.500,00
2008 relacionadas
209 RECONSTRUCCAO RODOVIARIA 79,60
DESENVOLVIMENTO AGRICOLA
1.200,00
2009 DURANTE 4 ANOS
EX
INFRA-ESTRUTURA 7,45
2001 IM
2006 EQUIPAMENTO AGRICOLA 25,06
EX
FIBRA OPTICA 33,60
. 2008 IM
ZIMBABUE c
~ PARTE DE UM PROJECTO DE 90
MINERAGCAO . A
MILHOES
2008 DF
2009 LINHA DE CREDITO 950,00
2009 DOACAO 10,00
EX
CIMENTO 24,15
2000 IM
CONGO
EX
BARRAGEM 280,00
2003 IM
~ EX
TELECOMUNICAGOES 9,66
R.D.CONGO 2000 IM
2007 INFRA-ESTRUTURA E MINERACAO 8.500,00 EX
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IM
2008 REDE DE CABO OPTICO 35,00
2008 TRANSPORTE E SECTOR MINEIRO 9.000,00
EX
BARRAGEM 224,00
2003 IM
C
PARTE DE UM PROJECTO DE 90
FABRICA DE VIDRO . A
MILHOES
2008 DF
ETIOPIA 2008 CONSTRUCAO DO AFRICAN UNION HALL 150,00
VEICULOS E EQUIPAMENTO DE
2008 ESCRITORIO
2008 PARQUE-INDUSTRIAL 713,00
2009 FABRICA 5,20
2009 TELECOMUNICACOES 15,00
NIGER 2008 PERFURACAO PETROLIFERA E REFINARIA 5.000,00
2009 PROJECTO DE URANIO 95,00
EX
ELECTRICIDADE 110,00
2001 IM
EX
ELECTRICIDADE 150,00
2002 IM
SUDAO EX
BARRAGEM 1.800,00
2004 IM
EQUIPAMENTO E TREINO DE
2008 DESMINAGEM
2008 CASAS E EQUIPAMENTO DE SAUDE 11,00
BARRAGEM E ESTACAO DE EX
2.500,00
2006 ELECTRICIDADE IM
) COMUNICACAO E PROGRAMA DE EX
NIGERIA . 100,00
2007 EDUCACAO IM
2008 CONSTRUCAO RODOVIARIA 1.000,00
2008 POWER PLANT 2.400,00
BARRAGEM E ESTACAO DE EX
2.300,00
2005 ELECTRICIDADE IM
EX
MOCAMBIQUE BARRAGEM 300,00
2006 IM
EX
INFRASTRUTURA 40,00
2007 IM
GABAO 2008 BARRAGEM HIDROLELECTRICA 83,00
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ZAMBIA

EX
BARRAGEM 600,00
2003 IM
EX
LINHA DE COMBOIO
2006 IM
EX
PLANT INFRASTRUSCTURE 206,55
2007 IM
2008 EXPANSAO DA ESTACAO ELETRICA 400,00
2008 ESTADIO DE DESPORTOS 65,00
2009 CONSTRUCAO DE SILOS ALIMENTARES 11,60
PROMOCAO AO INVESTIMENTO E 5.600.00
2009 ACORDO DE PROTECCIONISMO R

Os espacos em branco resultam da ndo existéncia da informacao.
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Anexo 3 - Porqué o uso do Método dos Momentos Generalizado (GMM)?

O painel de dados (i paises, t periodos) pode ser descrito pela equacdo que se segue (Greene 2002:307):

Yie =Wy B+ a;+e,

Neste caso w;, representa o conjunto das variaveis a direita, incluindo a variavel dependente desfasada
¥;:—1. Pode ser provado que para um valor finito para T (por exemplo, para um pequeno numero de
periodos), existe um enviesamente significativo em f3.

Este problema surge quando nos estimamos o nosso painel de dados por uma regressdo ordinaria de
efeitos fixos com uma dependente variavel desfasada. A variancia do estimador ndo tende para zero quando i
aumenta. Como notou Greene (2002:308), este problema é mais grave quando estimamos 0 nosso painel

através de efeitos aleatorios.

Um método muito comum para lidar com este problema de heterocedasticidade é diferenciar cada lado

do modelo do painel de dados.

¥ir = Vi1 = 5[}’5:—1 - }’er—:] + [?5:': - x:‘r—ﬂ .}9 + (8 — £ip-1)

Contudo, também pode ser demonstrado que este modelo tem problemas de auto- correlagdo entre a
variavel dependente desfasada e o desvio de uma média mdvel de primeira ordem.

Para além dos tradicionais instrumentos estimadores ( LSDV ou FGLS, discutidos em Roodman 2006),
outras técnicas tém sido desenvolvidas mais recentemente para produzir o estimador GMM (Arellano e
Bond, 1991; Arellano e Bover 1995).

Com este estimador, e dado uma serie com espaco temporal curto, podemos usar (V;;—2 — ¥;:—3) OU

Vit—2 € ¥i—3 COMO instrumentos para(y;; — ¥i—1.

Como Greene (2002:309-312) demonstra (revertendo apara a algebra formal), a condicdo construida dos
momentos empiricos usando estes instrumentos, pode gerar um estimador GMM que € um estimador robusto

para painéis com reduzida dimensao temporal. Este Anexo foi largamente baseado em Mourdo (2011).
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