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pés muita relutincia e dis-
cussao, existe hoje uma acei-
tacio generalizada que estd
em curso uma nova onda de investi-
mentos, inclusive externos.
Entretanto, para muitos, essa no-
va onda de investimentos nao garan-
tira a retomada do equilibrio comer-
cial externo, dado que os investi-
mentos seriam muito concentrados
na produgao de bens non-tradables
e de bens destinados ao mercado in-
terno. Em outras palavras, 0s novos
investimentos nio gerariam expor-
tagoes suficientes para compensar o
nivel de importag¢des resultante nao
s6 da necessidade de se importar
bens de capital como de alta propor-

¢ao de componentes importados
embutida nesses no-
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dados na forma como sao divulga-
dos pelo Banco Central, incorrem
em um erro de avaliagao, pois os in-
vestimentos em portfolio, absoluta-
mente irrelevantes para discussao

em pauta, representam 264% do es--

toque de investimentos e reinvesti-
mentos diretos estrangeiros no Bra-
sil. Excluindo-se os investimentos
em portfélio, a participacao do setor
de servicos no total nao s6 nao é
crescente no periodo analisado, co-
mo chega a cair de 23% para 21,9%.

Isso nao significa que a tendéncia -

nao seja de crescimento dos investi-
mentos no setor de servicos. Sem di-
vida teremos elevagoes significativas

nos investimentos em servicos de te- -

lefonia, energia, portos, etc. Entre-
tanto, ao contrario do que concluem
os autores, se nossas exportacdes fo-
rem intensivas em servicos de infra-

estrutura (o que evi-

vos projetos. Movimento recente dentemente € o ca-
A primeira critica, $0), investimentos
de que os atuais in- mostra que.empr~esus nestas areas pode-
vestimentos esta- estrangeiras nao rao produzir efeitos
riam concentrados buscam o Brasil positivos no fluxo
em bens non-trada- . comercial.
bles, esta formulada, visando ape[ms ao A segunda critica,
entre outros, no tra-  seu mercado interno  de que os atuais in-
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a vestimentos visa-
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‘Sarti, O investimento direto estran-

geiro no Brasil nos anos 90: deter-
minantes e estratégias, uma cuida-
dosa tentativa de compreensio dos
atuais investimentos externos no
Brasil. Segundo os autores, “o setor
de servicos (que, pela metodologia
do Banco Central, inclui os investi-
mentos em portfolio), que era res-
ponsavel por apenas 23% do estoque
de investimento total em 1989, pra-
ticamente dobra esta participacao
em 1995; 42,5%. Além da contribui-
¢ao dos investimentos em portfolio,
o0 avango do processo de privatizacao
de servigos de utilidade publica —
energia elétrica, telecomunicagoes,
transportes, entre outros — devera
atrair novos e crescentes fluxos de
capitais estrangeiros nesse setor de
atividades”.

O problema é que, ao utilizar os

riam apenas o mer-
cado interno e, portanto, também
nao resultariam em melhora na nos-
sa balanca comercial, também apre-
senta alguns problemas.

Antes de mais nada é preciso eli-
minar uma confusao conceitual, so-
bre o que é tradable, o que é non-
tradable e o que é “bem produzido
apenas para o mercado interno”. A
demanda doméstica nio' define o
que é tradable ou nao. Os atuais in-
vestimentos estdo se dirigindo em
sua maior parte para o setor de tra-
dables (bens de consumo durdveis
como automéveis e alimentos) ou
para a produg¢do de insumos, que
servem tanto para tradables como
para non-tradables. Se esses bens se-
rao consumidos apenas no mercado
interno ou serao exportados é um
outro problema, que depende de va-
rios fatores, tais como nivel de de-

manda interna, tamanho da capaci-
dade ociosa, politicas comerciais, po-
liticas de financiamento de exporta-
¢oes.

Mas, obviamente, a grande atrati-
vidade para a vinda de novos investi-
mentos é o tamanho do mercado in-
terno (alias, fomos os primeiros a
notar esse movimento, em 1995,
quando se dizia que ndo havia inves-
timentos e o que estava ocorrendo
era desindustrializa¢ao). Mas inves-
timentos que aumentem a produgao
e a competitividade interna resul-
tam em maior poder de competicio
com as importacdes e, consequiente-
mente, produzirao o mesmo efeito
na balanca comercial que um au-
mento de exportagdes. Além disso,
nada impede que, mesmo tendo o
mercado interno como objetivo fun-
damental, os novos investimentos
considerem o Mercosul um mercado
atrativo e, eventualmente, depen-
dendo do setor, de suas caracteristi-
cas tecnoldgicas e especificidades,
considerem até mesmo outros mer-
cados como op¢ao.

Os dados apresentados para justi-

ficar a conclusao de que a estratégia
das empresas estrangeiras € de privi-
legiar o atendimento ao mercado in-
terno exclusivamente sao dados re-
ferentes aos anos 1994/96, quando a
demanda interna explodiu gragas ao
Plano Real e os novos investimentos
ainda estavam sendo decididos e/ou
nao tinham ainda maturado. Portan-
to, dada uma capacidade produtiva,
nao temos duvidas que a opgao € o

mercado interno com consequent,e
baixo desempenho exportador. ‘A
analise se modifica diante de um
quadro de expansao da capacidade
produtiva. A procura por novos mer-
cados deixa de ser um trade-off e se
impde. oy

Terceira critica resulta da idéia de
que os altos niveis de outsourcing,
introduzidos nos setores da econo-
mia apds o processo de abertura
consolidaram-se, estabelecendo um
nivel rigido de importagoes associa®
do a taxa de crescimento.

Esquece-se, aqui, que a atrativida-
de da economia s6 vem aumentan-
do, tormando interessantes investi-
mentos em areas novas e/ou velhds
areas que haviam sido destruidas
com o impacto inicial da abertura. D
outsourcing nao é uma opgao nglda,
muito pelo contrario. A “ideologia”
do outsourcing, exceto quando exi§-
te algum contrato tecnolégico, é a da
procura do fornecedor que garanta®o
mix de prego/qualidade ideal. Se ele
nao existia aqui, mas passa a existir,
o quadro muda. E, nao em todos, po-
rém em muitos setores, percebemos
que os novos investimentos podem’e
devem resultar na alteracao do atual
quadro, 4 medida que introduzefn
novos fornecedores no Pais com ca-
pac1dade competitiva em termos do
referido mix de ple(;o/quahdade ne-
céssario para competir com 1mpor-
tacoes.

As analises baseadas no desempe—
nho passado e presente da economia
brasileira escapam a dinamica que
vem sendo introduzida pelos novags
investimentos, cujos resultados ndo
aparecem de imediato. A poss1b1h-
dade concreta de adensar-se o valgr
adicionado e intensificar o atual pro-
cesso de reintegra¢ao produtiva qye
Jj& vem ocorrendo nao nos parece
wishful thinking de quem, por dever
de oficio, tem de ter uma visao obrji-
gatoriamente otimista. .
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