LET

A economia brasileira segue e seguira atrativa
para investimentos de empresas
transnacionais. Assim como aprendemos no
ano de 2009, entretanto, estes investimentos
no Brasil ndo estdo isolados do contexto
adverso dos fluxos globais de IDE. Ha uma
evidente tendéncia de redugao dos anuncios
de IDE no Brasil, assim como no resto do
Mundo. Isso indica que os ingressos de IDE
em 2012 para a economia brasileira deverao
ser inferiores aos de 2011.
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ECONOMIA BRASILEIRA NAO ESCAPA
DO CENARIO ADVERSO DOS
FLUXOS GLOBAIS DE IDE.

E fato que a economia brasileira vem se tornando um relevante
pdlo de atragao de Investimentos Diretos Estrangeiros (IDE). Como
se sabe, o pais saltou da 142 posi¢ao entre os principais destinos
de IDE no Mundo em 2009 para a 52 posi¢cao no ano de 2010. A
depender da intencao dos investidores estrangeiros, este cenério
favoravel a realizagao de IDE no Brasil deve ter continuidade:
segundo pesquisa da Unctad com executivos de empresas
multinacionais, o Brasil encontra-se na 42 posi¢ao no ranking dos
paises mais citados para a realizagao de projetos de IDE até o
ano de 2013, atras apenas de China, Estados Unidos e india.

Os resultados dessa atratividade da economia brasileira sao
evidentes neste ano de 2011. Até o segundo semestre deste ano
os ingressos de IDE no Brasil alcangaram 5,4% dos fluxos globais
de IDE, a maior taxa ja observada em toda a série histérica de
fluxos de IDE. No mesmo periodo a relagdo entre ingressos de
IDE no Brasil e a Formacgéao Bruta de Capital Fixo atingiu 16,6%.
Nos primeiros 9 meses deste ano, por sua vez, foram registradas
entradas de IDE de US$ 50,5 bilhdes, mais do que o dobro dos
ingressos de US$ 22,6 bilhdes de IDE observados no mesmo
periodo do ano passado. Diante desse contexto ainda favoravel
para a realizagdo de neg6cios, mantemos nossa estimativa de
ingressos de IDE de US$ 65 bilhdes neste ano.

Esta evolugéo positiva dos ingressos de IDE no Brasil contrasta
com o contexto adverso dos fluxos globais de IDE. E verdade que
estes apresentam crescimento de 11% nos primeiros nove meses
de 2011 frente ao mesmo periodo de 2010. Também ¢é verdade,
entretanto, que os fluxos globais de IDE, em meio ao cenario
internacional adverso, apresentam redugdes na margem no terceiro
trimestre de 2011. Esta retragao é especialmente verdadeira no
caso das operacgodes de greenfiled, conforme se nota nafigura1 a
seguir. Vale também observar que até o terceiro trimestre do ano
tais fluxos globais alcancaram US$ 919 bilhdes. Se essa evolugédo
persistir no quarto trimestre do ano, teremos fluxos globais de
IDE de US$ 1,2 trilhdo no ano de 2011, volume equivalente ao
estimado pela Unctad para este ano em seu cenario pessimista,
caracterizado pelo agravamento da crise de dividas soberanas
em economias centrais. Trata-se de volume 37% inferior ao
verificado em 2007, ano no qual se deu o volume recorde dos
fluxos globais de IDE. Em resumo, diante do agravamento das
condi¢des de financiamento das economias centrais, origem
principal dos fluxos de IDE, os riscos de baixa destes foram
intensificados.




FIGURA 1 - IDE por regiao e por economias principais
USS$ bilhoes

Fusbes e Aquisicoes Greenfield IDE Total
1T-3T10 1T7-3T11  17-3T10 1T-3T11 1T-3T10 1T-3T11
Mundo 828 919
Economias desenvolvidas 192 277 183 154 375 431
Europa 100 130 104 97 204 227
Estados Unidos 60 104 41 36 100 139
Japao 6 3 3 3 9 6
Economias em desenvolvimento 55) 77 399 411 454 488
Africa 4 4 65 53 68 57
América Latina 24 15 66 102 90 118
Asia 25 36 228 216 253 252
Europa Oriental 3 22 40 39 43 61
Mundo 100 100 100 100 100 100
Economias desenvolvidas 78 78 31 27 45 47
Europa 41 37 18 17 25 25
Estados Unidos 24 29 7 6 12 15
Japao 2 1 0 0 1 1
Economias em desenvolvimento 22 22 69 73 55 53
Africa 1 1 11 9 8 6
América Latina 10 4 11 18 11 13
Asia 10 10 39 38 31 27
Europa Oriental 1 6 7 7 5 7

Fonte: Unctad

Estariam entéo os ingressos de IDE no Brasil isolados deste contexto adverso dos fluxos globais de IDE? A resposta
para essa pergunta é ndo. Uma analise dos fluxos trimestrais do balanco de pagamentos demonstra que o quarto
trimestre de 2010 foi o mais positivo em termos de ingressos de IDE, de US$ 25,9 bilhdes. Nossa estimativa de US$
65 bilhdes de ingresso de IDE neste ano contempla entradas de IDE no Brasil de US$ 14,5 bilhdes, o mais baixo
volume trimestral observado neste ano. Além disso, conforme se verifica na figura 2 a seguir, ha uma evidente tendéncia
de reducao dos anuncios de IDE no Brasil, assim como no resto do Mundo. Isso indica que os ingressos de IDE na
economia brasileira ndo deverao ultrapassar US$ 50 bilhdes no ano de 2012. Trata-se de valor inferior ao do déficit em
transagdes correntes no mesmo ano. Em suma, a economia brasileira segue e seguira atrativa para investimentos de
empresas transnacionais. Assim como aprendemos no ano de 2009, entretanto, estes investimentos no Brasil ndo
estdo isolados do contexto adverso dos fluxos globais de IDE.

FIGURA 2 - VALORES ANUNCIADOS DE IDE - NO MUNDO E PARA O BRASIL
Ago 2009 = 100 (média movel de 6 meses)
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