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O aumento da participacao
de operacoes de emprésti-
mos intercompanhia frente
as operagoes de aquisicao no
capital denota que as taticas
de curto prazo prevalecem
sobre as estratégias de longo
prazo. Por outro lado, a cres-
cente retencao de IDE no pais
demonstra que novas ope-
racdes sdao menos favorecidas
por ingressos de investimen-
tos do exterior do que as ope-
racoes ja em curso. Com o ob
jetivo de preservar suas ope-
racées no mercado domésti-
o, a alternativa de empresas
transnacionais passa a ser
cada vez mais aproveitar ao
Maximo 0s recursos ja acu-
mulados nas suas filiais
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DADOS DE INVESTIMENTO DIRETO ESTRANGEIRO INDICAM
POSTURA CAUTELOSA DE EMPRESAS TRANSNACIONAIS.

As entradas de investimento direto estrangeiro {IDE) seguem
reforcando a percepcdo comum de confianca das empresas
estrangeiras quanto as perspectivas da economia brasileira. Afinal,
esta foi a quarta economia no Mundo que mais recebeu ingressos de
IDE no Mundo, segundo os ultimos dados disponibilizados de forma
consolidada pela Unctad. Ainda que estes dados sejam de 2012, as
entradas de IDE persistem até o presente momento em nivel
préximo a USS$ 65 bilhdes no periodo acumulado de 12 meses.

Os novos dados consolidados de IDE da Unctad, entretanto, a
serem divulgados no proximo dia 24 de junho , devem demonstrar
uma inflexdo na trajetéria de crescente participacdo da economia
brasileira nos fluxos globais de IDE. Estimamos que essa
participacdo, que chegou a 5% no ano de 2012, deva recuar para
4,3% e 3,4% nos anos de 2013 e 2014, respectivamente. Com isso, a
economia brasileira deve apresentar queda em sua posicao no
ranking dos principais polos de atracdo de IDE no Mundo pela
primeira vez desde o0 ano de 2009.A conclusao é de que a economia
brasileira ndo estd se beneficiando do aumento recente de fluxos
globais de IDE como a média das outras economias. Em outras
palavras, mesmo com um volume de ingressos de IDE estdvel e
elevado, hd uma perda relativa de atratividade da economia
brasileira frente a outras economias.

Essa percepcdo menos favoravel ganha forca se considerarmos que
parte dos ingressos recentes de IDE resulta de 2 efeitos
extraordindrios. O primeiro efeito refere-se aos ingressos de IDE por
meio de empréstimos intercompanhia em proporcao superior a
média histérica, pratica que ganhou impulso a partir das reducoes
de IOF sobre estas operagdes. O segundo efeito refere-se a retencao
de IDE no pais por filiais de empresas estrangeiras acima da média
histdrica. Esse efeito resulta da menor velocidade de amortizacao de
empréstimos intercompanhia, entre outras praticas. Estimamos que
sem estes 2 efeitos extraordinarios, a entrada de IDE seria USS 18,9 bi
inferior ao resultado efetivo, conforme figura a seguir a direita. Nesta
hipodtese, a parcela de déficit em transacdes correntes nao coberta
pelo IDE, hoje de 0,77% do PIB, seria de 1,61% do PIB, conforme
figura a seqguir a esquerda.

A divulgacdo do World InvestmentReport 2014, da Unctad, sera realizada no Brasil
pela SOBEET no mesmo dia.
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Esses resultados indicam que o comportamento das empresas transnacionais no Brasil contempla uma
postura qualitativamente diferenciada em relacdo ao passado. Por um lado, o aumento da participacao de
operagdes de empréstimos intercompanhia frente as operacdes de aquisicao no capital denota que taticas
de curto prazo prevalecem sobre estratégias de longo prazo. Por outro lado, a crescente retenc¢do de IDE no
pais demonstra que novas operac¢des sao menos favorecidas por ingressos de investimentos do exterior do
gue as operagdes ja em curso. Com o objetivo de preservar suas operagdes no mercado doméstico, a
alternativa de empresas transnacionais passa a ser cada vez mais aproveitar ao maximo os recursos ja
acumulados nas suas filiais. Cautela, e ndo euforia, parece ser a palavra de ordem.
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