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O ajuste externo da economia brasileira
ao longo dos ultimos anos favorece a
previsibilidade em horizontes de prazo
cada vez mais longos. Com isso, 0s
Investimentos Diretos Estrangeiros
Brutos (IDEB) ja acumulam US$ 34,961
bilhdes nos dudltimos 12 meses,
montante ndo muito inferior ao pico
histérico, de US$ 40,599 bilhdes, de
1999, auge do periodo de privatizacoes.
Se levarmos em conta que nao ha
ativos sendo privatizados ho momento,
o0 atual ingresso bruto de investimentos
pode ser considerado excepcional. Mas
mesmo se ndo adotarmos a hipotese
de repeticdo dos investimentos
estrangeiros em privatizagoes o quadro
também E positivo. Considerando o
atual ritmo de crescimento do IDE
teremos até o final de 2007 US$ 42,147
bilhdes de IDEB, nivel também superior
ao recorde de 1999.
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Trajetéria Ascendente do Investimento

Direto Estrangeiro Bruto Aponta para

Rompimento de Recorde Historico em
2007

Como divulgado pelo Banco Central, o investimento direto estrangeiro
liquido (IDEL) atingiu US$ 6,578 bilhdes no primeiro trimestre do ano,
valor 84% superior ao do mesmo periodo de 2006. No acumulado em
12 meses os valores sdo sistematicamente crescentes. Se ao final
de 2006 o IDEL chegou a US$ 18,408 bilhdes, nos ultimos 12 meses
até marco deste ano 0 mesmo ja acumula US$ 21,402 bilhSes. H4 8
meses os dados do Banco Central ja denotam uma trajetéria
ascendente nesta comparacao. Na hipétese de manutencéao do ritmo
de crescimento deste periodo, o IDEL atingiria US$ 36,130 bilhdes
ao final de 2007. O que esses dados indicam é que a apreciacédo
cambial ndo afeta negativamente o fluxo de investimentos diretos
estrangeiros por conta do encarecimento dos ativos em moeda local,
como sugerido por alguns. A l6égica do investimento estrangeiro direto
se define em um horizonte de longo prazo. Nesse sentido, a
apreciacdo cambial corrente propiciada pelo ajuste externo das
empresas brasileiras ao longo dos Uultimos anos favorece a
previsibilidade em horizontes de prazo cada vez mais longos. Além
disso, a apreciacdo cambial também favorece nao apenas a reducéo
de taxas de juros e o custo de capital, como também fortalece a
demanda interna por meio do aumento de salarios reais. Nao por
acaso, portanto, que observamos 0 aumento do apetite estrangeiro
por ativos brasileiros simultaneo a apreciacao do real.

Grafico 1: Investimento Estrangeiro Direto (US$ mi)
Acumulado 12 meses
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Este quadro melhora ainda mais se agregarmos ao Investimento Direto
Estrangeiro Liquido (IDEL) as saidas decorrentes de empréstimos
intercompanhias, totalizando o Investimento Direto Estrangeiro Bruto
(IDEB), como se observa no grafico 1. Neste caso, os dados do
Banco Central acumulam US$ 34,961 bilhdes nos ultimos 12 meses.
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As saidas decorrentes de desembolsos e amortizagbes de empréstimos intercompanhias, de US$ 13,559 bilhées
neste mesmo periodo, em nada reduzem o mérito desses dados de IDEB. Trata-se apenas de um movimento de filiais
brasileiras de empresas transnacionais diante da percepcao de que a apreciacdo do real j& valorizou o suficiente suas
remessas convertidas para outras moedas. Ou seja, as remessas de recursos de filiais brasileiras para suas matrizes
no exterior ndo caracteriza reducédo de investimento, mas apenas a busca do momento oportuno para realizar suas
remessas correntes.

O que vale a pena observar é que o valor ja atingido de US$ 34,961 bilhGes de IDEB acumulados nos ultimos 12 meses
equivale a montante ndo muito inferior ao pico histérico desta série, de US$ 40,599 bilhdes, observado em meados de
1999, auge do periodo de privatiza¢des no Brasil. Vale lembrar que em 1999 o Investimento Direto Estrangeiro em
privatizag6es atingiu US$ 8,786 bilhes. Apenas o setor de telecomunicagdes teve participacéo de 76% neste montante,
ou de US$ 6,659 bilhdes. Se levarmos em conta que ndo ha ativos sendo privatizados no momento, como se observa
no Gréfico 2, o atual ingresso bruto de investimentos pode ser considerado excepcional. Basta verificar que se tivéssemos
agora 0 mesmo montante de privatizages do ano de 1999, o Investimento Direto Estrangeiro Bruto atual teria chegado
a US$ 43,747 bilhdes, superando o recorde de 1999.

Grafico 2: Investimento Estrangeiro Direto (US$ mi) Participacdo em Privatizac6es
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Mas mesmo se ndo adotarmos a hipétese de repeticdo dos investimentos estrangeiros em privatizagées o quadro
também se mostra bastante positivo. Considerando a taxa de crescimento média do Investimento Direto Estrangeiro
Bruto desde meados de 2004, quando a sua recuperacao teve inicio, teremos até o final deste ano US$ 42,147 bilhdes
de IDEB, nivel também superior ao recorde de 1999, de US$ 40,599 bilhdes. E verdade que nesta trajetdria o IDE n&o
vem se comportando de maneira uniforme. Neste primeiro trimestre de 2007 destacam-se as crescentes participacdes
no total de IDE da industria quimica e automobilistica, com 19,4% e 4,9% do total de IDE, respectivamente. Nos
setores de servicos destacam-se neste primeiro trimestre as crescentes participagdes de comércio e transportes, com
8,1% e 4,9% do total de IDE, respectivamente. Em termos de origem de capital, destacam-se as crescentes participacdes
dos Estados Unidos, Paises Baixos, Espanha e Alemanha, com 26,6%, 24,5%, 9,6% e 8,8%, respectivamente, do
total de fluxos de IDE no primeiro trimestre de 2007.

Cabe comentar que o fenébmeno do aumento do Investimento Direto Estrangeiro ndo é exclusivo do Brasil. Segundo
dados da UNCTAD, o fluxo global de IDE cresceu 34,3% em 2006, tendo totalizado pouco mais de US$ 1,2 trilhdo, a
segunda maior medicdo na série historica da UNCTAD. Interessante observar nos dados da UNCTAD que a América
Latina tem mantido propor¢éo razoavelmente constante como destino dos fluxos de IDE ao longo dos ultimos anos.
Supondo que o ritmo de crescimento da economia mundial em 2007 seja proximo ao registrado em 2006, que o
crescimento dos fluxos de IDE no Mundo tenha continuidade, e que a América Latina mantenha sua propor¢ao no total
de fluxos globais de IDE, é razoavel supor que o Investimento Direto Estrangeiro para o Brasil continue surpreendendo.
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