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RESUMO: Uma desvantagem significativa do atual sistema de programas de formagao para o
desenvolvimento socioecondmico dos municipios ¢ a orientacao para objetivos de curto e médio
prazo, a falta de complexidade destes, bem como a incerteza nas fontes de financiamento das
atividades dos programas. O tema da avaliag¢do da atratividade de investimentos dos municipios
¢ relevante tanto em nivel nacional quanto em nivel municipal. A relevancia do tema de
pesquisa ¢ determinada pelo fato de que o problema da atragdo de investimentos esta
constantemente em destaque nas modernas condi¢gdes de mercado. Isso porque os investimentos
vém se tornando um importante recurso para o desenvolvimento do municipio. Devido as
possibilidades limitadas de apoio ao investimento federal, os municipios precisam se concentrar
em criar uma atratividade de investimento para seu territorio e, como resultado, aumentar a
atividade de investimento.

PALAVRAS-CHAVE: Investimentos. Atratividade de investimento. Municipios. Atividade
de investimento.

RESUMEN: Una desventaja significativa del actual sistema de formacion de programas para
el desarrollo socioeconomico de los municipios es la orientacion hacia metas de corto y
mediano plazo, la falta de complejidad en los mismos, asi como la incertidumbre en las fuentes
de financiamiento de las actividades del programa. El tema de evaluar el atractivo de inversion
de los municipios es relevante tanto a nivel nacional como a nivel municipal. La relevancia del
tema de investigacion esta determinada por el hecho de que el problema de atraer inversiones
estd constantemente en el centro de atencion en las condiciones del mercado moderno. Esto se
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debe a que las inversiones se estan convirtiendo en un recurso importante para el desarrollo
del municipio. Debido a las posibilidades limitadas de apoyo a la inversion federal, los
municipios deben centrarse en crear el atractivo de inversion de su territorio y, como resultado,
aumentar la actividad de inversion.

PALABRAS CLAVE: Inversiones. Atractivo de inversion. Municipios. Actividad inversora.

ABSTRACT: A significant disadvantage of the current system of forming programs for the
socio-economic development of municipalities is the orientation towards short- and medium-
term goals, the lack of complexity in them, as well as uncertainty in the sources of financing of
program activities. The topic of assessing the investment attractiveness of municipalities is
relevant both at the national level and at the municipal level. The relevance of the research
topic is determined by the fact that the problem of attracting investments is constantly in the
spotlight in modern market conditions. This happens because investments are becoming an
important resource for the development of the municipality. Due to the limited possibilities of
federal investment support, municipalities need to focus on creating the investment
attractiveness of their territory and, as a result, increasing investment activity.

KEYWORDS: Investments. Investment attractiveness. Municipalities. Investment activity.

Introducio

A entrada em vigor da Lei Federal "Sobre os Principios Gerais da Organizagdo do
Autogoverno Local na Federacdo Russa" No. 131-FZ (06 de outubro de 2003), levou a um
aumento significativo dos poderes dos municipios, um aumento de sua responsabilidade para
com a populacdo local. Atualmente, apenas algumas municipalidades na Russia t€ém sido
capazes de desempenhar plenamente as func¢des que lhes foram atribuidas. Uma das principais
razdes para a situacdo atual foi que a maioria das municipalidades ndo tem uma base financeira
e econdmica suficiente. Nessas condi¢des, o nivel de desenvolvimento de suas atividades de
investimento ¢ de importancia crucial para a implementacdo do desenvolvimento
socioecondmico sustentavel dos municipios (ABRAMOV, 2017; ANISIMOVA, 2017,
BROVCHENKO, 2017).

O sistema de investimento de um municipio € um conjunto complexo de participantes
em processos de investimento que estdo interligados e operam conjuntamente no territorio de
um municipio para alcancar os resultados socioecondmicos necessarios (TURLAI, 2012;
VOLCHKOVA; KOCHEVATKINA, 2018). Os principais participantes no processo de
investimento em nivel local sdo investidores, autoridades e administragdes locais,

consumidores de investimentos.
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Método

A base metodologica foram os atos legais normativos das autoridades estaduais e 6rgaos
locais de autogestio sobre a regulamentacdo das relagdes de investimento a nivel da Federagao
Russa, sujeitos da Federacao Russa e municipios (Lei Federal n° 39-FZ, 1999; Lei Federal n°
46-FZ, 1999; Lei Federal n° 160-FZ, 1999; Lei Federal n® 156-FZ, 2001; Resolugao do Governo
de Moscou n° 161-pp, 2010).

Me¢étodos cientificos gerais de conhecimento foram usados durante a pesquisa,
principalmente dialético e historico-logico, bem como métodos de analise sistémica, estrutural-

funcional, econdmico-estatistica.

Resultados e discussao

A atividade de investimento de um municipio ¢ um componente importante de seu
sistema econdmico ¢ desempenha um papel enorme no funcionamento de todo o municipio
(IVANOV; SOKOLITSYN, 2018; NIKOLAEVA, 2017). O volume da producao social, a
estrutura da economia, o emprego da populacdo, as receitas orcamentarias dependem do nivel
de seu desenvolvimento (SHARP ez al., 2018; SHCHERBAKOV et al.,2017). Os 6rgaos locais
de autogestao devem assegurar a criagao das condi¢des necessarias para a entrada de recursos
de investimento no territério do municipio e criar um mecanismo eficaz para sua transformagao
em resultados concretos de atividade, o que contribuird para o desenvolvimento
socioecondmico sustentavel do municipio e a solugdo dos problemas locais (KOLOTYGINA,
2018; SAAK; KOLCHINA, 2010).

Os investimentos sdo fundos monetarios, depdsitos bancarios direcionados, agdes e
outros titulos, tecnologias, maquinas, equipamentos, licengas, incluindo marcas, empréstimos,
quaisquer outros direitos de propriedade ou propriedade, a propriedade intelectual investida em
objetos empresariais € outros tipos de atividade para gerar lucro (renda) e alcancar um efeito
social positivo (LUKASEVICH, 2018; VALINUROVA; KAZAKOVA, 2017, p. 15).

O clima de investimento de um territorio é geralmente entendido como um conjunto de
fatores politicos, sdcio-econdmicos, sociais, culturais, organizacionais, legais e geograficos
inerentes a um determinado pais que atraem ou repelem investidores para colocar o capital em
um determinado sistema econdmico (a economia de um pais, regido, empresa). Quase todos os
economistas interpretam o contetido deste conceito da mesma forma, mas ao especificar sua

estrutura e métodos de avaliacdo, as opinides dos estudiosos diferem.
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No agregado de conceitos que formam o estado do clima de investimento na economia,

a categoria formadora do sistema ¢ a atratividade do investimento do pais, regido, municipio,

industria, empresa ou corporacao. Como a defini¢cao do clima de investimento se refere a fatores

que sdo atrativos ou pouco atrativos para os investidores, nas publicacdes econdmicas o

conceito de clima de investimento ¢ frequentemente interpretado como sinénimo do conceito

de atratividade de investimento, ou entdo a atratividade de investimento é considerada como

um elemento integrante do clima de investimento. A atividade de investimento ¢ geralmente

incluida no clima de investimento.

Na literatura economica moderna, ha varias defini¢des do conceito de "atratividade de

investimento", o que reflete a ambiguidade das abordagens para compreender sua esséncia

econOmica.

por vérias fontes e autores.

A Tabela 1 mostra as defini¢cdes do conceito de "atratividade de investimento" dadas

Tabela 1 — Defini¢oes do conceito de "atratividade de investimento’

Definigao

Autor e fonte

A atratividade do investimento é um conjunto de varias
caracteristicas  objetivas, propriedades, meios de
oportunidades que determinam a demanda potencial de
solventes para investimentos em ativos fixos.

I. I. Roizman e I. V. Grishina
(1998)

A atratividade do investimento ¢ geralmente entendida
como uma caracteristica integral de empresas individuais,
industrias, regides, paises como um todo, sob a perspectiva
de perspectivas de desenvolvimento, retorno do
investimento e nivel de riscos do investimento

N. V. Kiseleva, T. V.
Borovikova e G. V. Zakharova
(2015, p. 382)

A atratividade do investimento é um conjunto de fatores
que determinam a entrada de investimentos neles ou a saida
de capital, incluindo a saida de capital humano.

L.L Igonina (2002)

A atratividade do investimento ¢ uma caracteristica
integral do ambiente de investimento, formada com base
em uma avaliacao do potencial de investimento e do risco
de investimento da regido, refletindo a percepgao subjetiva
da regido por um investidor potencial.

S. A. Ilyina (2012)

A atratividade do investimento € uma caracteristica
integral dos objetos de investimento sob a perspectiva de
seu desenvolvimento prospectivo, retorno do investimento
e nivel de risco do investimento.

Resolugdo do Governo de
Moscou No. 161 (2010)

A atratividade do investimento ¢ um sistema de medidas
que estimulam o investimento (incentivos fiscais,
subsidios diretos, etc.) destinado a estabelecer a estrutura e

Akademik. ru (n.d.)
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a escala dos investimentos, as direcOes de seu uso e as
fontes de recebimento nas esferas e setores da economia.

7 A atratividade do investimento ¢ um conjunto de | V. G. Kogdenko ¢ M. V.
caracteristicas que permitem a um investidor determinar o | Melnik (2017)

quanto um determinado objeto de investimento € mais
atraente do que outros. Tais caracteristicas, em particular,
incluem indicadores de analise economica: retorno sobre o
patrimdnio e o capital investido, indices de liquidez e
solvéncia, indicadores da eficiéncia do uso de recursos
materiais, trabalhistas e financeiros, indicadores da
dindmica de desenvolvimento do negocio, caracteristicas
de sua posi¢do competitiva no mercado.

8 A atratividade do investimento é uma caracteristica | N. V. Kiseleva, T. V.
generalizada das vantagens e desvantagens de investir em | Borovikova e G. V. Zakharova
areas ¢ objetos individuais a partir da perspectiva de um | (2015)

investidor especifico.
9 A atratividade do investimento significa a presenca de tais | V. A. Mashkin (2009)
condigdes de investimento que afetam as preferéncias do
investidor na escolha de um ou outro investimento.

10 A atratividade do investimento é a presenca de certas | Recursos da Internet
condigdes de investimento que afetam as preferéncias do
investidor na escolha de um determinado objeto de
investimento.

Fonte: Elaborado pelos autores

A tabela acima define o conceito de "atratividade de investimento". Fazendo uma
conclusdo geral, ¢ possivel dizer que a atratividade do investimento ¢ um conjunto de
caracteristicas que determinam a escolha de um investidor para o melhor objeto de
investimento.

Atratividade do investimento (ou ndo atratividade) - a avaliagdo subjetiva do investidor
sobre o pais, regido ou empresa em relagdo a decisdo de investir seus fundos, respectivamente,
no pais, regido ou empresa. A avaliacdo subjetiva € baseada na andlise das caracteristicas
objetivas do objeto de investimento proposto, a caracteristica principal e quase integral deste
objeto € o clima de investimento (MAKSIMOV, 2012; VAIN, 2016).

A atratividade do investimento, assim como o clima de investimento, podem ser
considerados a nivel de pais, industria, regido, empresa. A empresa neste sistema € o ponto final
da aplicacdo de fundos, onde projetos especificos sao implementados. A atratividade de cada
projeto sera determinada pela atratividade de todos estes componentes. Em outras palavras, para
um investidor estratégico, os argumentos para investir em uma empresa nao serao
suficientemente convincentes se, apesar de todos os beneficios financeiros do projeto, o risco

de instabilidade politica e econdomica no Estado negar qualquer esforco para atrair um
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investidor. A relagdo destes conceitos pode ser representada na forma de um diagrama (Figura

).

Figura 1 — O ambiente de formagio de atratividade de investimento para o investidor®

Investment attractiveness of the country

Investment attractiveness of the
municipality

Investment attractiveness of the region

Investors

Fonte: Elaborado pelos autores

Entretanto, para a andlise econdmica, ¢ mais importante estudar ndo caracteristicas
subjetivas, mas conceitos objetivos, que ¢ a categoria do clima de investimento. A este respeito,
¢ necessario descobrir em quais componentes consiste o clima de investimento.

A atratividade do investimento depende de trés condi¢des: uma situagdo favoravel de
investimento, o clima de investimento na industria e na regido, bem como a disponibilidade de
vantagens que trardo lucro adicional para o investidor ou reduzirdo o risco.

A situagdo de investimento ¢ caracterizada pela atividade de investimento e pela
eficiéncia dos processos de investimento.

A atratividade do investimento consiste em dois elementos: potencial de investimento e
risco de investimento.

O potencial de investimento ¢ uma caracteristica qualitativa que considera as principais
caracteristicas macroecondmicas na forma da soma de pré-requisitos objetivos para o
investimento e depende tanto da disponibilidade e diversidade de areas e objetos de

investimento, quanto do desenvolvimento econdmico da regido.

® Investment attractiveness of the country = Atratividade de investimentos de um pais; Investment attractiveness
of the municipality = Atratividade de investimentos de um municipio; Investment attractiveness of the region =
Atratividade de investimentos de uma regido; Investors = Investidores.
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A pesquisa mostra que a maior contribuicdo para a formagdo do potencial de
investimento se da por fatores acumulados no decorrer da atividade econdmica de longo prazo,
como o desenvolvimento da infraestrutura do territério, o potencial de inovacao e o potencial
intelectual da populagao.

O potencial de investimento do territdrio ¢ constituido pelos seguintes principais
potenciais privados (cada um dos quais, por sua vez, ¢ caracterizado por todo um conjunto de
indicadores):

- recursos € matérias-primas (disponibilidade média ponderada das reservas de
equilibrio dos principais tipos de recursos naturais);

- mao de obra (recursos de mao de obra e seu nivel educacional);

- producao (resultado total da atividade econdmica da populagdo do territorio);

- inovador (o nivel de desenvolvimento da ciéncia e a introducdo de conquistas do
progresso cientifico e tecnoldgico na regido);

- institucional (o grau de desenvolvimento das principais institui¢des da economia de
mercado);

- infra-estrutural (localizacdo econdmica e geografica da regido e a sua seguranca infra-
estrutural);

- financeiro (o volume da base tributaria e a rentabilidade das empresas da regido);

- consumidor (o poder de compra total da populagdo da regiao).

O risco de investimento ¢ o risco de depreciacdo dos investimentos devido as a¢des das
autoridades e gestores estaduais.

Classificacdo dos riscos de investimento:

1) risco sistematico (de mercado): risco de taxa de juros; risco cambial; risco de inflagao;
risco politico;

2) risco ndo sistémico: risco da induistria; risco do negocio; risco de crédito.

O risco sistematico (de mercado) ¢ o risco decorrente de eventos externos que afetam o
mercado como um todo:

- risco de taxa de juro — o risco associado a uma alteracdo da taxa de juro pelo banco
central do pais. Quando a taxa de juros diminui, o custo dos empréstimos que as empresas
recebem diminui € o crescimento do lucro aumenta, o que € favoravel e promissor para o
mercado de acdes. Por outro lado, um aumento na taxa de juros afeta negativamente o mercado;

— risco de inflagdo — este tipo de risco € causado por um aumento da inflacdo. Reduz
os lucros reais das empresas, o que afeta negativamente o mercado, e também provoca o

aparecimento de outro risco — o risco de variagdo da taxa de juros;
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— risco cambial — o risco decorrente de fatores politicos e econdomicos ocorridos no
pais;

— risco politico ¢ a ameaca de impacto negativo no mercado devido a agdes politicas
(mudanga de governo, guerra, etc.).

Aqui, um investidor precisa avaliar ndo tanto o risco de cada titulo, mas todo o risco de
mercado. O risco sistematico nao pode ser reduzido pela diversificagdo de agdes, pois os varios
tipos de riscos nele incluidos afetam todas as agdes ao mesmo tempo.

O risco nao sistematico, ou risco que pode ser reduzido por meio da diversificagao, ¢
determinado por eventos relativos a apenas uma determinada empresa.

Os riscos ndo-sistematicos incluem:

- o risco industrial - o risco associado ao impacto de fatores de toda a industria na
empresa;

- o risco comercial - o risco associado a eficiéncia da producao e sua gestdo pela diregao
desta empresa;

- o risco de crédito surge quando o capital ou parte dele ¢ formado a custa de obrigagdes
de divida (por exemplo, quando a classificagao de crédito diminui e os precos dos titulos
corporativos colocados no mercado caem, também implica um aumento no custo de um
empréstimo bancario).

O governo municipal esta sempre interessado em atrair investimentos para seu territorio.
Os investimentos proporcionam emprego para a populacdo, reabastecimento do orgamento
local e a possibilidade de reestruturagdo da economia. A atividade dos 6rgaos locais de
autogestao para atrair e fazer o uso mais eficaz dos investimentos no territério do municipio €
a esséncia da politica municipal de investimentos (FIRSOVA, 2017, KOKOVIKHIN;
OGORODNIKOVA, 2017; SEROV et al., 2018).

O governo autonomo local dos municipios da Federagdo Russa ¢ responsavel por
questdes de importancia local, no ambito das quais os municipios da Federacao Russa realizam
atividades para atrair investimentos.

Com base nisto, ¢ possivel dividir condicionalmente as questdes de importancia local
do municipio em 3 grupos.

O primeiro grupo - questdes sob o controle e definicdo completa dos Orgaos
administrativos do municipio. Estes incluem, por exemplo, as finangas locais e questdes de
disposicao de propriedade municipal. Para um municipio, este grupo de questdes ¢ um certo
recurso administrativo, com a ajuda do qual as condi¢des para o desenvolvimento do municipio,

o clima de investimento ¢ formado, questdes relacionadas a outros grupos sao resolvidas. Ao
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interagir com um potencial investidor, estas questdes formam a proposta do municipio,
ajudando na luta para atrair investimentos.

O segundo grupo ¢ a tarefa do municipio para garantir as condigdes para o
desenvolvimento de negdcios, servigos publicos, cultura e esportes. O municipio interage
intensamente com o capital privado na solug¢ao dessas questdes.

O terceiro grupo inclui questdes de importancia social, tais como a manutencdo de
institui¢des de satde, educacdo, fornecimento de eletricidade, gas, calor e agua para a
populagdo. Este ¢ o grupo de questdes mais caro, cujo financiamento ¢ fornecido apenas as
custas do orgamento local, ou com o envolvimento de fundos publicos. Os dois tipos de
financiamento sdo suficientes apenas para a manuten¢do dos sistemas, mas ndo para seu
desenvolvimento. S3o necessarios recursos de investimento externos e atraidos para o
desenvolvimento, reparo € modernizagao.

Para atrair investimentos, sdo necessarias condigdes e pré-requisitos tanto objetivos
quanto subjetivos.

Os pré-requisitos objetivos incluem aqueles fatores reais econdmicos, geograficos e
outros fatores da posicao do territdrio que possam ser de interesse para os investidores. Estes
sdo recursos de investimento, cuja totalidade compde o potencial de investimento do territorio.
Fatores subjetivos incluem a atividade real do governo municipal para desbloquear esse
potencial ou marketing municipal.

Os investidores sempre estudam cuidadosamente o potencial de investimento do
territorio, mas antes de tudo, ele deve ser bem estudado e apresentado aos investidores pelo
proprio governo municipal. Para isso, ele deve saber em que dire¢do a economia do municipio
se desenvolvera, ou seja, ter um plano de desenvolvimento estratégico que possa ser
demonstrado aos investidores.

A abordagem para encontrar e atrair investidores para o territorio atualmente difere
significativamente do periodo soviético, quando tais decisdes eram tomadas no nivel de
planejamento estatal. Agora, este processo € espontaneo, ¢ seu resultado depende em grande
parte de fatores aleatorios. A mesma coisa acontece aqui como no mercado de commodities: o
vencedor ¢ aquele que oferece o melhor produto por um prego mais baixo.

Fazer o processo de atracao sistémica de investidores para o territorio exige o uso de
tecnologias modernas de marketing. A pratica de marketing no mundo baseia-se em quatro
principios: produto, preco, posicionamento, promocao. Se esta abordagem for aplicada ao
marketing municipal, entdo o seguinte pode ser observado.

Um produto de marketing em um municipio € seu potencial de investimento.
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Dependendo do projeto de investimento especifico, seu prego ¢ determinado por uma
combinacdo de varios fatores. Seus principais componentes incluem custos operacionais, custos
de transporte, custos associados a sele¢do e preparacdo do local, o custo de materiais de
construgdo local, o custo e tempo de processamento dos documentos necessarios,
disponibilidade e oportunidade de obter informagdes confidveis, etc. Como o fabricante de
qualquer produto esta procurando maneiras de reduzir seu custo, o governo municipal deve
procurar maneiras de reduzir os custos dos investidores que possam vir ao territorio.

Para investidores potenciais, a resposta a pergunta torna-se importante - para produzir
quais bens e servigos sdo este ou aquele territério mais adequado? Naturalmente, sdo
necessarias informagdes sobre o mercado consumidor e o nivel de produg¢ao, o que formarad um
interesse no territorio. Se a resposta a esta pergunta ja for conhecida, a tarefa se torna mais facil,
pois o circulo de potenciais investidores com os quais € possivel realizar um trabalho
intencional ¢ reduzido.

Uma das formas de atrair investidores pode ser objeto de construgdes inacabadas. Para
1sso, € necessario realizar um inventario completo de tais instalagdes, uma avaliagdo do grau de
prontiddo da constru¢do, as possibilidades de readequagdo, considerando os objetivos
estratégicos do desenvolvimento do municipio.

Outra diregdo possivel sdo as construgdes de oficinas e empresas industriais que sdo
liberadas como resultado de uma reducao na producao, tendo abordagens de transporte e infra-
estrutura de engenharia. Aqui as autoridades municipais precisam de uma lista clara e
caracteristicas técnicas de tais edificios, assim como acordos com seus proprietarios sobre a
possivel colocacdo de novas instalacdes de producao para projetos de investimento.

A terceira dire¢do de atrair investidores pode ser a possibilidade de utilizar know-how
de classe mundial. Tais desenvolvimentos e tecnologias estdo disponiveis em varios municipios
com potencial cientifico desenvolvido. E extremamente importante conhecer os
desenvolvimentos disponiveis, conduzir seus conhecimentos adequados, realizar publicidade.

E importante observar que os fatores mais atraentes para os investidores escolherem um
municipio sdo os fatores acumulados ao longo de muitos anos de atividade econdmica:
desenvolvimento da infra-estrutura do territdrio, potencial inovador e potencial intelectual da
populagio (BOKAREVA; AVDALYAN, 2020; MOROZOVA et al., 2016; NOVIKOVA et
al., 2020). Uma mudanga na legislacdo relativa a concessdo de beneficios fiscais aos
investidores poderia aumentar a atratividade do investimento, mas isto, de qualquer forma, ¢

um evento Unico que so baixara a "barra", mas ndo resolvera o problema.
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The investment strategy of the municipality should be clear, with the designation of
investment priorities no municipio. O investidor deve saber "o que e como estamos
melhorando". E necessario um plano visual que dé uma idéia das perspectivas de
desenvolvimento do territorio, do desenvolvimento da engenharia e da infra-estrutura social no
municipio. O plano combina em um documento uma lista de instalagdes-chave de todos os
tipos, cuja construgdo esta prevista em varios programas e planos das autoridades municipais.
Tal plano permitira aos investidores gerenciar os riscos de suas decisdes, bem como tomar
decisOes sobre a participacdo em varios projetos de infra-estrutura, que por sua vez sao
benéficos para o municipio.

O conceito de "atividade de investimento" interseciona em sentido com o conceito de
"clima de investimento", devido a isto, estes conceitos muitas vezes se substituem.

Existem varias classificacdes de fatores que tém o maior impacto nas preferéncias dos
investidores e se relacionam com os elementos mais significativos do clima de investimento da
regido.

1. De acordo com o economista Berry, lider ocidental:

- a estabilidade politica;

- taxas de crescimento economico;

- convertibilidade da moeda;

- despesas com salarios e produtividade do trabalho;

- empréstimo a curto prazo; empréstimo e capital proprio a longo prazo;

- relagdes com investimentos e lucros estrangeiros;

- nacionalizagao;

- balango de pagamentos;

- a possibilidade de implementar o contrato;

- organizacdo da comunicagao e do transporte;

- gestdo local e disponibilidade de um parceiro;

- a capacidade de utilizar especialistas e servicos.

2. Ha outro grupo de fatores classificados do ponto de vista da analise complexa.

- politicos;

- social;

- econdmicos (mais influentes);

- ambiental;

- criminal;

- financeiro;
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- recursos e matérias primas;

- mao-de-obra;

- producao;

- inovagao;

- infra-estrutura;

- consumidor;

- institucional;

- legislativo.

I. Roizman, A. Shakhnazarov, I. Grishina, os autores do artigo "Avaliacdo de projetos
de investimento: levando em conta os riscos regionais" definem a atratividade do investimento
como um sistema ou combinac¢do de varias caracteristicas objetivas, meios, oportunidades que
juntos determinam a demanda potencial de pagamento de investimentos em um determinado
pais, regido, industria, empresa, e acreditam que a atratividade do investimento deve ser
considerada como um componente do clima de investimento. Estes autores definem a atividade
de investimento como o desenvolvimento real da atividade de investimento na forma de
investimentos em ativos fixos e a consideram como o componente final do clima de
investimento.

Em nossa opinido, ¢ dificil concordar com esta interpretagdo, pois, em primeiro lugar,
os autores se contradizem um pouco. Afinal, a propria palavra atratividade implica em
avaliacdes subjetivas de possiveis investidores, e os autores definem atratividade de
investimento como uma combinag¢do de caracteristicas objetivas. Em segundo lugar, a atividade
de investimento ¢ mais o resultado de um clima favoravel de investimento e atratividade de
investimento, do que um componente deste clima. O clima pode ser favoravel, e a atividade ¢
bastante baixa, por exemplo, se o investidor ndo tiver recursos suficientes. Em nossa opinido,
seria mais legitimo considerar o clima de investimento como base para avaliagdes abrangentes
do grau de atratividade de investimento de uma determinada economia (ou seus subsistemas),
e a atividade de investimento como o grau real de realizacao de oportunidades de investimento
de entidades econdmicas.

A atividade de investimento ¢ um componente do clima de investimento, do sistema de
investimento e do processo de investimento. A atividade de investimento ¢ um resultado
mensuravel da atividade de investimento de um objeto, refletindo a realizagdo de suas
oportunidades potenciais com os riscos existentes. Os riscos de investimento devem ser
entendidos como a probabilidade de perda de investimentos e renda dos mesmos. Assim, a

atividade de investimento ¢ o resultado da interacao estreita de dois fatores - oportunidades de
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investimento e riscos de investimento (a probabilidade de atingir as metas de investimento).
Em ambos os casos, a influéncia do fator humano ¢ grande, uma vez que a administracao esta
empenhada em avaliar o potencial de investimento e os riscos de investimento da organizagao
e em tomar decisdes sobre atividades de investimento ativas. A gestao competente do processo
de investimento do municipio € a chave para o progresso social e econdmico do pais.

A atividade de investimento em um municipio ¢ a intensidade real da atividade de
investimento, caracterizada pelo volume e ritmo de atracao de investimentos para o territorio
da regido de Moscou.

Os indicadores da atividade de investimento em um municipio devem ser:

- 0 volume de investimentos internos e externos atraidos;
- a dinamica de atracdo de investimentos;

- a criagdo de novos empregos;

- a dindmica de rotatividade das organizagoes;

- implementacao de objetos especificos de investimento;

A atividade de investimento ¢ o resultado do impacto de todos os componentes do
mecanismo econdmico sobre o comportamento economico das entidades economicas.

Isto requer incentivos materiais para acumular capital e acelerar o progresso cientifico e
tecnologico:

- disponibilidade de um mercado competitivo para bens de investimento;

- uma estrutura legislativa adequada a economia de mercado;

- desenvolvimento da infra-estrutura de produg¢ao e de mercado, inclusive na economia regional

€ Nos municipios.

Conclusao

A Russia, mesmo sendo um pais com grande potencial de recursos e intelectuais, nao
esta entre os paises lideres em termos de atratividade de investimentos, embora recentemente
tenha havido progresso na confianca na Russia por parte de investidores estrangeiros e russos.

Isso ocorre porque muitos riscos na Russia sdo um obstaculo para investidores russos e
estrangeiros.

Ao mesmo tempo, a imagem internacional da Russia influencia fortemente a capacidade
das regides e municipios de atrair investimentos. H4 um certo nimero de regides prosperas na

Russia onde o risco de os investidores perderem seus fundos investidos ¢ minimizado e o
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potencial de recursos ¢ alto. Por isso ¢ relevante a questdo de avaliar a atratividade do
investimento tanto do pais como um todo quanto de cada regido e municipio separadamente.
Uma politica de investimento eficaz destina-se a criar um clima de investimento
favoravel ndo so para o Estado, mas também para os investidores privados. E impossivel
aumentar o nivel técnico de produ¢ao e a competitividade dos produtos nacionais nos mercados
interno ¢ mundial sem investimentos. Naturalmente, os poderes legislativo e executivo devem
estar engajados na politica de investimentos nao apenas nos niveis federal, mas também nos
niveis regional e local. Sdo os governos regionais e locais os responsaveis por criar um clima
de investimento favordvel no territdrio para atrair investimentos privados nacionais e

estrangeiros.
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