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RESUMO: O presente artigo tem como objetivo compreender os Investimentos Estrangei-
ros Diretos (IED), relacionando-os com o desenvolvimento da industria nacional. Neste
mister, o trabalho parte da conceituagio do 1ED, buscando os fatores que influenciam
sua utilizacio, bem como os aspectos negativos e positivos por ele gerados em relagdo ao
pais receptor. Na sequéncia, o texto faz um breve histérico de fatos que influenciaram o
aumento ou estagnagio dos IED, bem como dos fatores de sua evolugio no Brasil, em es-
pecial apés o inicio da década de 1990, verificando quais as suas falhas. Por fim, buscando
demonstrar de que forma o Estado pode adotar politicas pablicas incentivadoras da indus-
tria nacional, aproveitando-se dos beneficios gerados pelos IED, o texto discorre sobre o
Contetido Local exigido nos contratos relativos ao sctor de petroleo regulado pela Agéncia
Nacional de Petrdleo (ANP).

Palavras-chave: Investimento Estrangeiro Diretos Desenvolvimento; Industria; Conte-
tido Nacional; Petréleo.

ABSTRACT: This article aims to understand the Foreign Direct Investment (FDI), relating
them to the development of national industry. In this occupation, the work part of the
concept of FDI, looking for the factors that influence their use, as well as the negatives
and positives aspcts caused by it in relation to the receiving country. Following, the text
gives a bricf history of events that influenced the increase or stagnation of FDI as well as
the factors of its development in Brazil, especially after the early 1990s, determining its
flaws. Finally, attemprts to demonstrate how the State can adopr policies that encourage the
domestic industry, taking advantage of the benefits generated by FDI, the text discusses
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1. Contextualizacdo

Muito se discute atualmente a respeito da vinculagao, essencial ou nio, entre desen-
volvimento econémico e desenvolvimento social. Para que uma determinada sociedade
atinja niveis satisfatérios de desenvolvimento social, ¢ necessdrio que haja também um
aprimoramento do desenvolvimento econémico de suas instituicoes, sejam elas puablicas
ou privadas?

Nao se mostra factivel que uma sociedade consiga atingir niveis satisfatrios em relacio
as necessidades bdsicas humanas (satide, educagiio, seguranga, entre outros) sem que, para
isso, existam condicoes econdmicas de se possibilitar a geragio ¢ fruicio destes beneficios.

Assim, o desenvolvimento econdmico ¢ instrumento indissocidvel do desenvolvimento
social, possibilitando o custeio da geracio de condigées dignas de vida para a humanidade.

Sob este aspecto, tém fundamental importancia os Investimentos Estrangeiros Direitos
(IED), entendidos como aqueles provenientes de um outro pais sem dispéndio inicial de
divisas por parte do pais receptor. Tal importancia decorre da elevagio de disponibilidades
de poupanga e divisas do pais recepror, o que traz como consequéncia o favorecimento do
exercicio das atividades econémicas, gerando o almejado crescimento econdmico,

Todavia, alguns fatores merecem ser observados no que diz respeito ao IEDs, tendo
em vista que nao s6 efeitos positivos decorrem de seu ingresso num determinado pafs. Hd
ASPECLos NOCivos que merecem atengio e preocupagao por parte do pais receptor.

Ademais, ¢ necessdrio que o pais receptor esteja preparado ¢ saiba usufruir dos bene-
ficios que podem ser gerados pelos IEDs, sob pena de que as vantagens sejam somente

percepriveis em relagio ao emissor.

Neste contexto, ¢ importante a anilise das condutas que podem ser adotadas por um
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pais para melhor aproveitar os IEDs, como, por exemplo, a exigéncia do “contetdo nacio-
nal” em relacio aos produtos (mdquinas ou matérias-primas) utilizados em determinadas
atividades ccondmicas, evitando a utilizagio de produtos externos ¢ favorecendo o desen-
volvimento da industria nacional.

Assim, buscar-se-4 demonstrar o contexto em que estd inserido o IED, especialmente
no Brasil, possibilitando, assim, analisar as condutas a serem adotadas para o seu melhor
aproveitamento em relagao aos beneficios a serem gerados para o pais receptor.

2. Investimento Estrangeiro Direto (IED)

O conceito de IED nio se encontra definido de mancira uniforme nos diversos ambi-
tos do seu estudo ¢ aplicagao. Isto porque, de acordo com o ente que procura conceitud-lo,
sio utilizados diferentes fundamentos.

O Fundo Monetéirio Internacional (FMI), em seu Manual de Balanca de Pagamentos,
conceitua o IED da seguinte forma:

Direct investment is the category of international investment that reflects the objective
of a resident entity in one econony obtaining a lasting interest in an enterprise resident
in another economy. (The resident entity is the direct investor and the enterprise is the
direct investment enterprise.) The lasting interest implies the existence of a long-term
relationship between the direct investor and the enterprise and a significant degree
of influence by the investor on the management of the enterprise. Direct investment
comprises not only the initial transaction establishing the relationship between the in-
vestor and the enterprise but also all subsequent transactions between them and among

affiliated enterprises, both incorporated and unincorporated.’

A Organizagio para a Cooperagio ¢ Desenvolvimento Econémico (OCDE), no docu-
mento denominado Benchmark Definition of Foreign Direct Investment, por sua vez, con-
ceitua o 1ED de forma semelhante:

Foreign direct investment reflects the objective of obtaining a lasting interest by a
resident entity in one economy (‘direct investor ') in an entity resident in an economy

3 Numa traducio livre: “Investimento dircto ¢ a categoria de investimento internacional que reflete os
objetivos de uma entidade residente em uma cconomia visando a um interesse duradouro em uma empresa residente
em outra economia. (A entidade residente € o investidor direto e a empresa ¢ a Lmpresa de Investimento Direto).
O interesse duradouro implica na existéncia de uma relacio de longo prazo entre o investidor direto e a empresa de
investimento direto ¢ um significante grau de influéncia do investidor na gestio da empresa. Investimento direito
inclui nio somente a transacio inicial estabelecendo a relagio entre o invest idor ¢ a empresa, mas ambém todas as
transacoes subsequentes entre eles ¢ entre as empresas coligadas, como também as incorporadas ou nio incorporadas.”
Disponivel em: <hlrp:."a’www.imf,urg!cxtcrnnla’npf’sl;\flmp.’bopmﬂu,pd[}. Acesso em: 01 ago. 2010,
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other than that of the investor (‘direct investment enterprise”). The lasting interest
implies the existence of a long-term relationship between the direct investor and the
enterprise and a significant degree of influence on the management of the enterprise.
Direct investment involves both the initial transaction between the rwo entities and all
subsequent capital transactions between them and among affiliated enterprises, both

incorporated and unincorporated.’

Da anilise destes conceitos se verifica a forte preocupacio dos 6rgios internacionais em
configurar o IED nio somente como aquele investimento de uma entidade residente em
uma economia focando uma empresa residente em outra economia, mas, principalmente,
como aquele com relagoes duradouras, de longo prazo, e que acarrete um significativo grau
de influéncia na gestio da empresa receprora.

Tal fato se dd em virtude da preocupagio destes érgios internacionais em relacio ao capi-
tal especulativo, que ¢ visto como prejudicial, quase como um parasita. A preocu pagio reside
no fato de que o capital especulativo, por nio ter vinculos mais estdveis com a em presa recep-
tora, pode, a qualquer momento, migrar para uma economia mais rentdvel ou para protegio
de sua liquidez em virtude de crises da empresa receptora ou de sua economia.

A influéncia da empresa investidora na gestdo da empresa receptora também ¢ consi-
derada fator importante para que sejam gerados beneficios mais duradouros em relagao a
esta, na medida em que, mesmo apés a saida do investidor, permanecerio incrustados na
cultura da empresa receprora os conhecimentos de gestao e as tecnologias de producio
recebidos da empresa investidora.

Ao analisar a legislagio brasileira a respeito do 1ED, nota-se a utilizacao de critérios
diferenciados para sua conceituagio. A lei n° 4.131/1962, que disciplina a aplicagao do
capital estrangeiro e as remessas de valores para o exterior e dd outras providéncias, em seu
artigo 1°, conceitua o capital estrangeiro como sendo:

(...) o5 bens, mdquinas ¢ equipamentos, entrados no Brasil sem dispéndio inicial de
divisas, destinados & producio de bens ou servigos, bem como os recursos Jinanceiros ou
monetdrios, introduzidos no pais para aplicacio em atividades econdmicas desde quee,
em ambas as hipdteses, pertencam a pessoas fisicas ou juridicas residentes, domiciliadas
ou_com sede no exterior.

4 Numa tradugdo livre: “Investimento estrangeiro direito reflee o objetivo de obtengao de uma relacio
duradoura por uma entidade residente em uma economia (investidor direito) em uma entidade residente em wma
cconomia outra que aquela do investidor (empresa de investimento direto). ste interesse duradouro implica na
existéncia de uma relagio de longo prazo entre o investidor direto e a empresa e um significativo grau de influéneia
na gestdo da empresa. Investimento direto envolve tanto as transacaes iniciais entre as duas entidades quanto todas as
subseqiicntes transagoes de capital entre eles ¢ as empresas filiadas, incorporadas e nio incorporadas.” Disponivel em:
<http:/fwww.occd.org/dataoced/10/16/2090148.pdl>. Acesso em: 01 ago. 2010.
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Deste conceito trazido pelo ordenamento juridico brasileiro podem ser retirados trés
aspectos que o fundamentam. O primeiro deles ¢ o aspecto subjetivo, de acordo com o
qual o capital objeto de transferéncia pode pertencer tanto a pessoas fisicas quanto juri-
dicas, residentes, domiciliadas ou com sede no exterior. Isto faz com que o IED possa ter
como sujeito investidor até mesmo uma pessoa fisica ou pessoa juridica brasileira, desde
que residente, domiciliada ou com sede no exterior. O segundo aspecto ¢ objetivo, na me-
dida em que a concretizagao do IED pode se dar por meio do ingresso de bens, mdquinas
e equipamentos ou recursos financciros ou monetirios, desde que sem o dispéndio inicial
de divisas nacionais. Ou scja, nio hd qualquer exigéncia no sentido de limitar o IED uni-
camente a recursos financeiros ou monetdrios, podendo ser utilizado para tanto qualquer
bem. E o terceiro ¢ tltimo aspecto diz respeito a finalidade necessiria para a configuragao
do TED, tendo em vista a necessidade que o objeto antes citado scja destinado a produgao
de bens ou de servicos ou a aplicagao em atividades econdmicas.’

Comparativamente, verifica-se que o ordenamento juridico brasileiro nio se preocu-
pou em afastar da configuragao do TED aquele investimento considerado especulativo,
sem relacio duradoura e sem influéncia na gestao da empresa investida.

A legislagao também se preocupa, em seu artigo 2°, em garantir ao capital estrangeiro
que se investir no Pais tratamento juridico idéntico ao concedido ao capital nacional e em
igualdade de condicoes (vedadas quaisquer discriminagoes nio previstas na legislagio), em
clara alusdo ao Principio do Tratamento Nacional.

A doutrina econdémica, por sua vez, interpreta de duas formas o IED, abarcando tanto
o conceito adotado pelo ordenamento juridico brasileiro quanto o conceito dos 6rgaos
internacionais citados. Isto porque o investimento internacional ¢ classificado em duas
categorias: o investimento direto externo, que com preende os fluxo de capital a longo prazo
e se concretiza com a transferéncia nio somente de capirais, mas também de tecnologia,
habilidade administrativa. recursos financeiros ¢ outros recursos escassos na economia do
pafs receptor; e o investimento de portfilio estrangeiro, que s caracteriza pela transferéncia
de recursos financeiros exclusivamente, por curto ou longo prazos, mas sem qualquer con-
trole administrativo.”

Quando um investidor direto (direct investor) busca destinar seus recursos em econo-
mias diversas daquela em que cle se encontra, mais especificamente para uma determinada
empresa receptora (direct investment enterprise), diversos fatores influenciam sua decisao.

5 BARBOSA, Denis Borges. Direito de acesso ao capital estrangeiro. Rio de Janeiro: Liimen Juris, 1996. p.78.
O CUTINI, Joio Carlos. Impacto do Investiments Direto Estrangeiro sobre o investimento total no Brasil,
Brasilia: ESAFE 1981, p.15.
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Dentre estes fatores, podemos mencionar influéncias micro ¢ macroeconémicas como,
por exemplo: (i) microecondmicas: proximidade de mercados consumidores e mercados
fornecedores (matéria-prima), busca de mio de obra mais barata que a dos locais onde se
encontram, desenvolvimento de novos mercados consumidores, fuga de concorréncia’s (ii)
macroeconomicas: politicas econdmicas de governo (atrativas), estabilidade da economia
local, estabilidade politica, taxas de crescimento populacional e de renda.

Esta busca por novas formas de destinagio do capital, logicamente, tem como
fator primordial a busca por um incremento no lucro, no rendimento que a atividade ge-
rard aos detentores do capital. E a busca do lucro sempre levard em consideracio os riscos
envolvidos na atividade a ser desempenhada. Quanto maior o risco envolvido, maior serd
o rendimento esperado.

Diante de tais fatores, conclui-se que, quanto mais estdveis as instituigoes do pafs des-
tinatario do capital (politica, economia e judicidrio [seguranca juridical]), menos explora-
torio serd o investimento destinado a ele.

O ingresso de capital estrangeiro (IED) num determinado pais pode gerar uma gama
de efeitos dependendo da forma como o investimento for administrado pelo pais/empresa
receptor ¢, principalmente, da forma como o pais se preparou (ou nio) para receber tais
divisas.

Como efeitos positivos do 1ED, pode-se mencionar primordialmente a capitalizagio
do Estado recepror, decorrente da elevagio de suas disponibilidades de poupanca e de
divisas, com impactos inclusive em relagio a balanga comercial. Como consequéncia desta
capitalizagao, gera-se o crescimento econémico do pals receptor, através do incremento
das atividades econémicas. Tal fator ¢ de fundamental importincia especialmente para os
paises em desenvolvimento ou mesmo subdesenvolvidos.

Também pode ser considerado como fator positivo em relagio ao IED o estimulo que
as empresas nacionais do pais receptor receberdo, tendo melhores condigoes de comperir
com as empresas transnacionais em virtude de sua maior capitalizagao.

A influéncia que o capital estrangeiro (ndo entendido exclusivamente como capital
financeiro) trard para o pais receptor se estende também para o ambito do conhecimento,
na medida em que o capital estrangeiro é acompanhado também de novas tecnologias que
nao estavam disponiveis no pais recepror, assim como novos modelos de gestio e técnicas
de producio.

7 MELLO, Celso D. Albuquerque. Dircito Internacional Econémico. Rio de Janeiro: Renovar, 1993. p. 106.
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Por fim, o incremento da atividade econdmica terd como consequéncia indissocidvel a
geragio de empregos e, assim, a geragio ¢ distribui¢ao de renda, dando melhores condigoes
de sobrevivéncia para a populacio do pais receptor.

p G P

Todavia, niao somente de beneficios vive um pais receptor de IED, especialmente aque-
ICS quec nao se prepararam para ranto.

Um dos aspectos negativos passiveis de ser gerado no ambito do IED se trata da con-
corréncia de empresas transnacionais no ambiente do pais receptor. Isto se dd quando o
IED nio ¢ efetivado através da capitalizagio de empresas nacionais ou da criagao de novos
empreendimentos, mas sim através do ingresso no mercado de uma empresa transnacional
(ETN). Como a ETN normalmente se desloca para o pais recepror fortemente capitaliza-
da e com capacidade de produzir em larga escala, isso faz com que tenha melhores condi-
¢oes de concorrer no mercado, prejudicando as empresas nacionais.

Os beneficios fiscais oferecidos as ETNs para que se instalem num determinado pais
também podem ser extremamente prejudiciais ao pals receptor ¢ para a concorréncia.
Normalmente, os beneficios fiscais sao atribuidos através de rentincias fiscais ou de con-
tribui¢oes com recursos publicos. Seja qual for a forma adotada, a ETN terd beneficios
40 concorrer com as empresas nacionais e, ainda, isto gerard um custo para os entes que
renunciaram i cobranca de tributos ou que contribuiram financeiramente para a instala-
¢ao da empresa. Ainda que a ETN gere beneficios nao somente para si prépria ¢ para seus
acionistas®, os custos desta transagio devem ser verificados de forma minuciosa para evitar
que os prejuizos sejam superiores aos beneficios gerados.

Ademais, como um dos fatores que influencia o IED ¢ a busca por mio de obra mais
bararta, as ETNs normalmente buscam paises com legislagoes trabalhistas com menor am-
plicude de direitos trabalhistas ou entao com legislagao mais flexivel, possibilitando assim
concretizar suas intencoes de diminuir o custo da mao de obra. Tal fato, se oferecido de
forma desmedida para o incentivo ao ingresso de IED, pode gerar prejuizos irrecuperdveis
aos direitos dos trabalhadores.

Ourro aspecto que deve ser observado no IED € o impacto negativo que este pode
resultar sobre a balanca comercial, decorrente das excessivas remessas de lucros praticados
pelas empresas nacionais que receberam o [ED. Isto porque, em alguns momentos, as
remessas de lucros ¢ royalties podem superar os valores investidos, gerando impactos nega-

8 A legislagio societdria brasileira abarca o principio da fungao social, expresso no artigo 170 da Constituicio
Federal quando, no Pardgralo Unico do artigo 116 da lei n® 6404/1976 prevé que: “O acionista controlador deve
usar o poder com o fim de fazer a companhia realizar o seu objeto ¢ cumprir sua funcio social, ¢ em deveres e
rcsp:ms::hilid::drs para com os demais acionistas da empresa, os que nela trabalham ¢ para com a comunidade em que
atua, cujos dircitos ¢ interesses deve lealmente respeitar ¢ atender.”
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tivos sobre a balanca comercial. Todavia, tal andlise nio pode ser feita de modo miope, na
medida em que se hd lucros a serem remetidos ao exterior, nao hd outra conclusio senio a
de que a empresa receptora do investimento gerou beneficios nao somente para os seus s6-
cios, mas para toda a comunidade, cabendo ao ordenamento juridico prevenir e combater
os abusos que possam ser praticados pelas empresas em sua atuacio.”

Também pode ser considerado um aspecto negativo ao IED a efetivacio deste por
pessoas ou empresas com pouca ou nenhuma vinculagiao com a economia do pais recepror.
Isto faz com que, a qualquer momento, o IED seja remancjado para economias mais ren-
tdveis ou mais seguras em situacoes de crise. Esta ¢ exatamente a preocupagio dos 6rgaos
internacionais mencionados no inicio do presente artigo ao conceituarem o IED, fazendo
mengao expressa a necessidade de que o investimento seja duradouro e de longo prazo.'

Por fim, hd que se observar que, dependendo da capacidade econdémica do Estado
receptor do [ED, o excesso deste pode gerar a perda do dominio econdmico por parte da-
quele, na medida em que o tornaria dependente das estratégias adotadas pelos detentores
do IED. Neste contexto, interessante observar-se que algumas grandes corporacoes toma-
ram corpo tao relevante que se encontram entre as maiores economias do mundo, muito a

frente das cconomias de diversos paises.
3. Investimento Estrangeiro Direto no Brasil

Historicamente, os IEDs passaram por diversas fases de grande evolucao ¢ estagnacao,
quase que com caracteristicas ciclicas, desde que passou a influenciar de forma mais efetiva

a economia mundial.

Pode-se verificar que no século XIX, com o surgimento das empresas transnacionais, o

9 Em artigo publicado na Revista do Brasil, edigio n® 33, de 11 de marco de 2009, Bernardo Kucinski
demonstra o que faz com que o Brasil seja chamado de “pasto de engorda do capital est rangeiro . Esta expressao,
segundo o autor, foi urdlizada por um colunista em referéncia aos especuladores que aplicam capital em nosso
mercado financeiro por curtos espagos de tempo ¢ que, gragas aos juros mais altos do mundo, recebem rendimentos
muito superiores dqueles que conseguiriam em seus paises de origem. Para o autor, a logica se aplica também para
os investimentos diretos na atividade industrial, fazendo com que em curto prazo de tempo o investimento retorne
ao investidor ¢, a partir deste momento, sejam gerados lucros crescentes de forma exponencial. Ainda que a empresa
reserve partes do rendimento para reinvestimento, ainda assim o montante remetido para o exterior tem sido superior.
Neste ponto, a legislagio nacional que trata do capital estrangeiro possibilita que um percentual do lucro gerado em
relacio ao [ED seja remetido ao exterior sem pagar sobretaxas, ainda com a possibilidade de se compensar ganhos
menores em um exercicio com ganhos maiores de exercicios subsequentes. O reinvestimento, de acordo com essa
legislagao, é considerado como se fosse novo IED, ampliando, desta forma, a base de cilculo sobre a qual serd calculado
o limite (artigo 43 da lei n® 4.131/1962).

10 Na crise inanceira de 2008 (subprime norte-americano), a conjugacio dos dois tltimos aspectos negativos
ocorreram de maneira bastante clara. Os rendimentos gerados pelos IEDs no Brasil estavam em patamares clevados
A ¢poca da crise, exaramente num momento em que investidores ¢ empresas estavam com dificuldades de crédito no
exterior. Isto fez com que os lucros obtidos no Brasil fossem imediatamente remertidos s empresas ¢ investidores para
que pudessem cobrir suas posicoes no mercado de capitais ou entio para capitalizar as empresas matrizes.
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fluxo de capirais entre paises se tornou mais efetivo. Até mesmo o Brasil jd sentia os cleitos
desta mundializacdo do capital, tendo se tornado destinatério do investimento de empresas
transnacionais como Bayer ¢ Nestl¢ ainda no século XIX.

Nesta época, a expansio dos investimentos estrangeiros se dava basicamente em virtude
da busca de lucros decorrente da expansio do poder dos Estados da Europa.

No inicio do século XX, os Estados Unidos ingressam numa fase de grande desenvolvi-
mento econdémico, que perdurou até meados da década de 1920 quando, em face de fortes
diminuicoes da demanda por produtos, a inddstria demite grandes contingentes. A baixa
demanda, agravada pelo desemprego, faz com que os Estados Unidos diminuam drasti-
camente suas importagoes, transmitindo os efeitos de sua crise para o restante do globo,
sendo fato relevante deste momento histérico o crash da Bolsa de Nova York, de 1929.

Apés a recuperagio da crise de 1929, mais especificamente no periodo Pés-Guerra, as
ETNs, que neste momento jd tomaram moldes de grandes corporagoes, passam a ser cada
vez mais relevantes para a circulagao de capirais internacionais, potencializando o uxo de
capital de investimentos, influenciando até mesmo as decisoes politicas dos Estados e de
6rgios internacionais.

Ainda considerando o IED internacionalmente, foi no final da década de 1980 que o
IED passou a ocupar posigao de destaque no cendrio internacional, decorrente do incre-
mento do processo de globalizagio da economia mundial, facilitado pela liberalizagio dos
mercados financeiros. Ademais, posteriormente, jd na década de 1990, sio fortalecidos os
processos de privatizagdo, inclusive no Brasil, e ampliados os tratados comerciais bilaterais
e multilaterais, o que facilita inclusive a forte onda de fusoes e aquisigoes entre empresas
de paises diversos, movimento este sentido até os dias de hoje, inclusive com forte partici-
pacio de empresas brasileiras.

O IED no Brasil permaneceu insignificante, se comparado aos patamares recentes,
durante boa parte dos periodos mencionados no item anterior, ¢ assim permancceu até
os idos de 1995 quando, pela primeira vez na histéria, ultrapassou o patamar de US$ 5
bilhoes, de acordo com a tabela adiante apresentada.



INVESTIMENTO ESTRANGEIRO DIRETO COMO INSTRUMENTO DE... 269

45.000
40,000 -
35.000 -
30,000 -
25.000-
20.000

15.000

10.000 4

5.000 4

1947
1950
1953-
1956
1959
1962+
1965+
1968
1974
19774
1880
1983
1986+
1989-
1992
1985
1986+
2007

2001
2004+

1971

IPEADATA hitg: /v ipeadata.gov. b

Conta financeira - investimentos direlos - eslrang. no pais

A demonstragio da significativa evolucao dos patamares do IDE no Brasil apés a se-
gunda metade da década de 1990 ¢ clara ao se compararem os dados da relagao entre IED/
PIB (Fonte: Ipea), nos anos de 1993 (6,3%) ¢ 1998 (11,2%), quando ocorreu uma evo-
lugao de aproximadamente 80% do indice de internacionalizagio da economia brasileira.

Demonstrando tal evolugio em valores, na década de 1980 a média anual do 1DE foi
de aproximadamente USS$ 1 bilhdo, passando para uma média anual de US$ 24 bilhges na
segunda metade da década de 1990, US$ 16 bilhes de 2001 a 2005 e, atingindo o dpice
em 2008, rotalizando aproximadamente US$ 40 bilhoes.

A grande evolugio sentida na segunda metade da década de 1990 decorreu sobrema-
neira do periodo de privatizagées de diversas companhias controladas pelo Estado brasilci-
ro, o que atraiu toda sorte de investidores estrangeiros para o Brasil.

Ocorre que, em que pese a formiddvel evolugio do volume de IEDs no Brasil nos
dliimos 15, os efeitos benéficos antes demonstrados ainda nio foram gerados em sua ple-
nitude na economia nacional, em especial em decorréncia da falta de politicas publicas
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com vistas a potencializar os efeitos decorrentes dos 1EDs. Tal fato pode ser sobremaneira
verificado no que diz respeito a industria nacional.

A escassez de beneficios em favor da indistria nacional, inobstante o exponencial cres-
cimento do volume de IED no Brasil nos tltimos 15 anos, deve-se a alguns fatores facil-
mente percebidos.

O primeiro deles decorre do motivo pelo qual o Brasil passou a ser um dos destinos
preferidos do IED, qual seja, o periodo das privatizagoes do governo do ex-presidente
Fernando Henrique Cardoso, em especial a partir de 1997."

Isto fez com que, na segunda metade da década de 1990, 60% dos fluxos anuais de
IDE fossem destinados aos chamados brownlfield investments”, o que fez com que nio
fossem gerados novos empreendimentos e postos de trabalho, como esperado.

Ademais, em virtude da atividade desenvolvida por boa parte das companhias privati-
zadas, o 1ED foi orientado para as atividades de servigos, contrariando o padrio anterior-
mente estabelecido com foco na atividade industrial. Em 1995, 67% do IED era destinado
A atividade industrial, enquanto em 2000 apenas 34% estavam sendo destinados a este
ramo de atividade.

Por fim, influenciaram também estes efeitos o fato de que o IED destinado ao Brasil vi-
sava primordialmente explorar o préprio mercado doméstico, e nio as exportagoes, o que
fazia com que a renda gerada pela produgio com base no TED fosse gasta pelos brasileiros
na aquisicao dos produtos aqui fabricados, sendo que boa parte da matéria-prima nacional
para a atividade industrial foi substituida por insumos estrangeiros, aumentando o volume
de importacoes ¢ afetando a balanga comercial brasileira.

Ora, o ideal da abertura econdmica do inicio da década de 1990 era incentivar a indus-
trializacio nacional e, via de consequéncia, aumentar a produtividade das firmas domés-

11 Durante a fase de privatizacoes, ou seja, a venda do controle aciondrio que a Unido exercia sobre
diversas companhias, o governo criou diversos instrumentos para incentivar ¢ facilitar a venda deste patrimonio para
investidores. A intencio era fazer com que a aquisigao fosse menos custosa ao adquirente. Dentre estes instrumentos
estd o afastamento do fag afong, instituto da lei das sociedades anonimas que obriga o adquirente do controle aciondrio
de uma determinada companhia a adquirir as agoes dos minoritirios, caso estes optem por exercer tal direito. O rag
along foi retirado da legislagio societdria brasileira por meio da lei n® 9.457/1997, que modificou a lei n® 6404/1976.
Posteriormente, apés ultrapassado o periodo de privatizagoes, a lei n® 10.303/2001 restabeleceu o tag along i legislagio
societdria brasileira, ainda que em patamar inferior ao existente anteriormente.

12 “Os investimentos greenfield sio aqueles que envolvem projetos incipientes, ainda no papel, como se diz
no jargio de negocios. Em vez de investir em uma joirt venture ou na aquisicio de uma empresa ji atuante no setor,
o investidor, nesse caso, coloca seus recursos na construgio da estrutura necessdria para a operagio. O contririo do
investimento greenfield ¢ o brownfield, no qual os recursos sio destinados a uma companhia com estrutura pronta ¢
que, na maioria das vezes, serd reformada ou demolida.” FREIRE, José Luis de Salles: VIEGAS, Marta. Investimentos
em projetos greenfield. Revista Capital Aberto. n.79. mar. 2010. p.23
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ticas, que se bencficiariam das tecnologias advindas do IED e da competicio incentivada
por este mesmo IED. Ocorre que tal intengio nio se concretizou em sua plenitude, como
se notou até o presente momento.

Analisando o assunto posto, conclui-se que o IED tem potencial para gerar diversos
beneficios & empresa e ao pais receptor, sendo que as desvantagens envolvidas com o [ED
podem ser superadas com medidas visando regulamentar o mercado recepror, evitando a
dependéncia do capital internacional e a prdtica de abusos por parte de investidores me-
lhor capacitados economicamente.

Basicamente, o que deve se buscar ¢ a transformagio dos beneficios possiveis de serem
gerados pelo IED em beneficios efetivos, possibilitando o desenvolvimento da inddstria
nacional ¢, via de consequéncia, a melhoria das condicaes econémicas e sociais da comu-

nidade.

Para tanto, cabe ao pais receptor criar regras ¢ politicas publicas voltadas para este
incentivo. Com isso, os IEDs tém condi¢oes de se tornarem efetivos ¢ permanentes, bem
como seus beneficios serdo gerados nao somente em relagio ao capital disponibilizado pelo
investidor, mas também possibilitando investimentos em setores estratégicos especificos,
favorecendo o desenvolvimento da inddstria nacional. Com apoio financeiro e disponibi-
lizagao de novas tecnologias de produgio e metodologias de gestio, nio hd outra consequ-
éncia sendo a modernizagdo industrial do pais receptor.

O grande problema brasileiro em relagao aos IEDs estd localizado na destinacio dos
recursos. Isto porque os recursos direcionados ao Brasil foram destinados com maior inten-
sidade ao setor de servicos, ¢ nio ao setor industrial, especialmente nos periodos em que o
Brasil se tornou destinardrio destes investimentos.

Dentre as politicas publicas que podem ser adotadas por um pafs para favorecer o
I
incremento de sua atividade industrial estd o chamando “contetido local”, que vem sendo
aplicado a inddstria brasileira de petréleo ¢ gs.

Neste contexto, desde o inicio de suas atividades, a Petrobras S/A vem sendo deter-
minante do desenvolvimento da inddstria nacional do petréleo e gds, gerando inclusive
um parque brasileiro de reconhecida capacitagio. Na década de 1980, tal fato se deveu ao
protecionismo econémico gerado pela crise cambial, o que acarretava a aquisigio de bens
internos ainda que de qualidade e precos desinteressantes. Com a abertura econémica da
década de 1990, a industria nacional ficou em desvantagem em relacio aos concorrentes
estrangeiros, cuja concorréncia tornou o ambiente menos favordvel ao setor da inddstria
nacional. Nesta fase, iniciou-se o desenvolvimento da exploragio de dguas profundas em
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grandes empreendimentos, com utilizacao de grandes volumes de capital e, diante da falta
de uma politica publica de incentivo a inddstria nacional, o percentual de produtes nacio-
nais utilizados nas unidades flutuantes variou de 35% a 52% quando construidas no pais,
e de 1% a 19% quando construidas no exterior."

Ocorre que, em 1997, o ambiente institucional do setor do petroleo foi amplamente
modificado. Tal fato teve como fundamento a lei n® 9.478/1997, que sancionou a quebra
do monopélio exercido pela Petrobras sobre as atividades de exploragio, produgao, refino
e transporte de petréleo, derivados ¢ gds natural, o que possibilitou que outras operadoras
e prestadores de servicos competissem com a empresa estatal nestas atividades, inclusive
entes provenientes de outros paises. Todavia, a quebra do monopdélio foi acompanhada da
criacao de uma autarquia, a Agéncia Nacional do Petréleo (ANP), encarregada de regular o
setor. Também neste momento a industria se organiza, formando a Organizagao Nacional
da Indstria do Petrdleo (Onip), com a finalidade de organizar a inddstria do petréleo para
tornd-la competitiva, especialmente em face dos fornecedores externos.'

Importante a constatagio de que, muito embora a Petrobras tenha perdido seu mono-
polio para as atividades relativas ao setor de petréleo, este permaneceu sendo monopdlio
da Unido, até mesmo em virtude de previsio constitucional. A legislacio somente possi-
bilitou o exercicio de atividades no setor por outras empresas, nacionais ou estrangeiras,
estatais ou privadas. O desempenho da atividade por estas empresas estd condicionado aos
limites dos blocos a clas concedidos através de Contratos de Concessao firmados com a
ANP, o qual somente ¢ celebrado apds procedimento licitatério sobre responsabilidade da
autarquia.'”

Assim, a abertura do setor de petréleo brasileiro em 1997, ao mesmo tempo em que
criou novas oportunidades e mais capital para a exploragao da atividade, também gerou
uma preocupagio com uma possivel ampliagio desproporcional da aquisigio de bens ¢
servicos do exterior, desfavorecendo a industria nacional.

A politica pablica criada como solugio para esta preocupagio dos agentes desta ativida-
de foi alterar o tratamento dado i questao do suprimento nacional dos empreendimentos
de exploracio ¢ producio de pctrélco em terras nacionais, consistindo em novas regras
para os procedimentos licitatérios da AND, e que devem ser cumpridos pelos concessio-

13 FERNANDEZ, Eloi Fernandes v; PEDROSA, Oswaldo. A Petrobras ¢ o contetdo nacional. Revista Brasil
Energia. Edigio especial, our, 2003. p.1306.

14 FURTADO, André Tosi. Mudanga institucional e palitica no setor de petréleo, Disponivel em: <htep:/fwww.
comciencia.br/reportagens/petroleo/pet14.shumls. Acesso em: 25 ago. 2010

15 NUNES, Cintia Bezerra de Melo Pereira, Descumprimento da cliusula de contetido local por parte do
concessiondrio: sangaes impostas pela ANE Disponivel em: <www.cesa.ufrn br/ojs/index.php/Dircitob-nergia/article/
view/(75/67>. Acesso em: 25 ago. 2010



INVESTIMENTO ESTRANGEIRO DIRETO COMO INSTRUMENTO DE... 273

ndrios, bem como nas exigéncias de contetido local minimo nas licitagoes da Petrobras.'®
Este capirtal, logicamente, nao serd totalmente disponibilizado por entes nacionais, mas
também através de IEDs.

Estas prdticas tem sido de fundamental importancia para o desenvolvimento da indus-
tria nacional do petréleo, em especial no presente momento quando estamos diante da
descoberta de uma das maiores reservas de petréleo em dguas profundas (pré-sal) do mun-
do, e que terd como consequéncia uma forte demanda por produtos destinados i industria
do petréleo. Para se demonstrar a dimensio dos investimentos demandados pela ativida-
de, a Petrobras, que é apenas uma das empresas exploradoras dos campos de petrdleo do
pré-sal, anunciou através de fato relevante ao mercado em 03/09/2010 0 aumento de seu
capital social através da emissio de 3.759.941.898 (trés bilhoes, sctecentos e cinquenta e
nove milhdes, novecentos e quarenta e um mil e oitocentos e noventa e oito) novas acoes
(entre ordindrias e preferenciais), com a possibilidade de emissao de um lote suplementar
de outras 565.991.283 (quinhentos ¢ sessenta e cinco milhées, novecentos e noventa e
um mil e duzentos e oitenta ¢ trés) agoes o que, considerando a cotagio das acoes no dia
03/09/2010, representa uma capitalizacio de aproximadamente R$ 129 bilhaes.!”

O contetido local é um instrumento de politica publica voltado ao incremento da
industria nacional no setor de petroleo, possibilitado a ela bases competitivas na concor-
réncia com fornecedores e prestadores de servicos internacionais ¢ que tem como consequ-
éncias: (i) desenvolver tecnologicamente a indistria nacional do setor; (ii) elevar a partici-
pacio da industria nacional do sctor; (iii) qualificar tecnicamente os profissionais locais e,
como uma consequéncia da comunhio de todos estes fatores, (iv) gerar emprego e renda.

Estas sdo as consequéncias esperadas da garantia outorgada pela ANP ¢ Petrobras, ao
ser garantido aos fornecedores brasileiros de produtos e servicos em condicoes de igualdade
de concorréncia com os demais participantes dos processos licitatérios objetos do setor. Tal
politica publica tem forte embasamento no principio da isonomia, previsto no capur do
artigo 5° da Constituicio Federal e que, numa das suas interpreragoes, ¢ entendido como
o dever de serem tratados igualmente os iguais e desigualmente os desiguais.

Assim, o contetido local ¢ definido como os bens ou servicos que uma determinada
empresa adquire junro a fornecedores brasileiros para a realizacao de suas atividades no

setor regulado pela ANP

O contetdo local nada mais ¢ que uma cldusula contratual estabelecida nos contratos

16 FERNANDEZ, Eloi Fernandes v; PEDROSA, Oswaldo. A Perrabras ¢ o conteiido nacional. Revista Brasil
Energia. Edigio especial, out. 2003, p.136.
17 PETROLEO BRASILEIRO S/A. Fato relevante. Disponivel em: <htp:/imrm.comunique-se.com.br/

arq/135/arq_135_156216.pdf>. Acesso em: 03 ser. 2010.
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1

de concessio de direitos de exploragio, desenvolvimento ¢ produgio de petréleo e gds na-
wural firmado entre a ANP ¢ os concessiondrios vencedores dos procedimentos licitatorios
por aquela administrados (¢ também pela Petrobras e seus contratados), estabelecendo a
obrigacao destes para que, durante as fases de exploragao ¢ desenvolvimento da atividade
outorgada, obrigatoriamente contratem empresas brasileiras para a aquisi¢io de bens e
servicos de acordo com os percentuais minimos estabelecidos contratualmente, os quais
foram oferccidos durante o procedimento licitatério, visto ser este um dos critérios de
julgamento das propostas.'®

Ocorrendo o descumprimento dos percentuais estabelecidos no contrato de conces-
sd0, 0 concessionario fica sujeito as penalidades que também devem ser estabelecidas no
contrato.

Para regulacao deste sistema, todas as normas estao descritas exclusivamente no ambito
administrativo, mais especificamente através da regulagio da ANE Sio bases para o esta-
belecimento dos critérios de contetido local nos contratos do setor do petréleo as seguintes
normas, dentre outras: Resolucio ANP ne 36/2007, cujo anexo I11 possui um Manual do
Contetdo Local; Resolucio da Diretoria n 654/2007; Regulamento ANP ne 06/2007
(Certificacio de Contetido Local); Regulamento ANP ne 07/2007 (Credenciamento de
Entidades para Certificagio de Contetido Local); Regulamento ANP n® 08/2007 (Audi-
toria de Certificacio de Contetido Local); ¢ Regulamento ANTP ne 09/2007 (Relatorio
de Investimentos Locais em Exploragio e Desenvolvimento); além dos edirais dos proce-
dimentos licitatérios sob a administragio da ANP, bem como os contratos de concessao
estabelecidos entre a ANP e seus concessiondrios.

O primeiro problema decorrente da adocio da condicio do contetido local na ativi-
dade de um determinado setor ¢ a necessidade de fiscalizagio ao estrito cumprimento das
condicaes estabelecidas contratualmente.

Para tanto. a AN estabeleceu a necessidade de certificagao em relagio a procedéncia
de cada um dos componentes de bens ou servigos adquiridos com estas condicocs, possi-
bilitando assim a verificacao da parcela procedente do territorio nacional. A atividade de
certificacio ¢ realizada por empresas devidamente credenciadas pela AND, de acordo com
as condicoes técnicas, juridicas ¢ financeiras que ela estabelece.

A problemdrica, neste caso, encontra-sc no custo gerado pela necessidade de certifica-

18 NUNES, Cintia Bezerra de Melo Percira. Descumprimento da cliusula de contetido local por parte do

concessiondrio: sancoes impostas pela AN, Disponivel em: swww.ccsa.u frn.br/ojs/index.php/DireitoE-nergiafarticle/
view/75/67=>. Acesso em: 25 ago. 2010. NUNES, Cintia Bezerra de Mclo Pereira. Descumprimento da cliusula de
contetido local por parte do concessionirio: sangoes impostas pela ANE Disponivel em: awww.cesa.ufrn br/ojs/index.

php/DircitoE-nergia/article/view/75/67>. Acesso em: 25 ago. 2010
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¢ao, custo este inafastdvel em virtude da necessidade de demonstragio de cumprimento
dos percentuais minimos de contetdo local. Este custo excedente tem como consequéncia
o encarecimento do produto final.

Além disso, diante da necessidade estabelecida pelas regras da ANP de apresentacao de
todas as informagoes sobre a composicio de custos do bem objeto de certificagio, sejam
cles nacionais ou internacionais, hd também um problema em relacio A concorréncia, na
medida em que, de acordo com a forma como estas informacoes forem administradas,
concorrentes podem ter acesso a informacées sensiveis (margens de lucro, custos fixos,
custos varidveis etc.) de seus pares, em grave inﬁ'ﬂg{lo a lcgisluqﬁo antitruste,

Neste sentido, ¢ importante que seja estabelecida claramente a confidencialidade entre
as partes envolvidas (empresa fornecedora, ANP ¢ entidade certificadora), aplicando a cada
uma delas, de acordo com os ambitos de responsabilidade, as penalidades aos atos pratica-
dos em desacordo com estas regras.

Por fim, o principal problema ¢ o decorrente do custo gerado pela exigéncia dos per-
centuais de contetdo local nos produtos utilizados no setor do petréleo e da md qualidade
destes produtos. Isto porque o que rege o mercado é a lei da oferta e da procura, sendo que,
havendo uma garantia de procura de determinados produtos em vircude de uma determi-
nagao estatal, os fornecedores destes produtos se sentem livres para aumentarem os setis
pregos, pois nido tém preocupacbes com a concorréncia, assim como nio se preocupario
com a qualidade dos mesmos, na medida em que os consumidores serio obrigados a se
socorrer deles.

A ANP, através de suas normativas e dos contratos celebrados com 0s concessiond-
rios, tem se preocupado em evitar tais dificuldades aos concessiondrios, ja que em muitas
situagoes poderia inviabilizar um determinado empreendimento. Faz isso através da pos-
sibilidade de descumprimento justificado, autorizado previamente, dos indices estabeleci
dos contratualmente nas hipéteses em que os fornecedores brasileiros (com certificado de
contetido local) nio atingirem as condicoes de: (i) prazo (prazos superiores ao do mercado
internacional, capaz de comprometer o cronograma das atividades), (ii) qualidade (tec-
nologia ou processo de producio indisponivel no mercado) ¢ (iii) preco (excessivamente
elevado em comparacio ao mercado internacional), em comparagio com os fornecedores
internacionais.

Tal medida evita o excesso de abuso por parte dos fornecedores nacionais, mas ainda
demanda um regramento mais especifico e detalhado, evitando a inviabilidade de aplica-
¢do do referido descumprimento injustificado.
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4. Conclusao

Diante da exposigao, conclui-se que os IEDs sdo importantes para a geragio de cres-
cimento econémico no ambito dos paises receptores, gerando emprego ¢ renda e, via de
consequéncia, melhores condigoes de vida para os cidadaos.

Neste contexto, tem maior eficicia o IED aplicado com intento duradouro, de longo
prazo, visto que os beneficios por ele gerados também sdo sentidos de forma mais dura-
doura no ambito do pais receptor. Para atrair esta espécie de IED, o pais receptor deve
estar preparado ¢ com condigoes macroecondmicas capazes de suportar um investimento
de longo prazo, mantendo-o interessante por todo este periodo e evitando, assim, fugas de
capital repentinas.

No Brasil, em virtude do momento em que ocorreu 0 maior avango dos [EDs, estes
investimentos infelizmente ndo geraram, em sua amplitude, os efeitos benéficos que se
esperam sejam gerados no pais receptor do investimento. Isto se deveu principalmente as
privatizagoes, que direcionaram os IEDs basicamente para as atividades de servigos, bem
como em virtude da pouca preparagao do pais para o recebimento de grandes volumes de
capital para a atividade industrial (ainda que esta fosse uma das intengoes da liberalizagao
econdmica do inicio da década de 1990).

Dentre as politicas publicas capazes de melhor utilizar os IEDs recebidos, encontra-se o
Contetdo Local, que nao constitui uma forma de atrair investimentos, mas sim, de melhor
utilizar internamente os investimentos recebidos, fazendo com que cfetivamente contribuam
para o processo de desenvolvimento, em especial através do aprimoramento da atividade
industrial brasileira. Ou seja, o Estado se utiliza da prerrogativa de impulsionar os mercados
por ele regulados através de politicas puiblicas especificas. Neste caso, faz isso aumenta ndo a
participagio da indtstria nacional em todos os segmentos do setor petrolifero (cujo monops-
lio a Unido mantém), exigindo um percentual minimo de produtos nacionais nos produtos
ou servigos contratados em virtude de concessoes outorgadas pela AN

Hi que sc observar, todavia, que embora a condicio de um percentual minimo de
Contetido Local possa resultar em aumento imediato da demanda por produros nacionais,
gerando emprego e renda, € necessario que outras medidas sejam tomadas visando ao apri-
moramento da inddstria nacional, tornando-a capaz de competir em igualdade de condi-
¢oes com as empresas internacionais sem a necessidade de medidas protecionistas por parte
do Estado. Ou seja, outras politicas publicas voltadas para o desenvolvimento da industria
nacional devem ser praticadas de forma concomitante para que as inddstrias nacionais se
desenvolvam de tal modo que possam, por si mesmas, concorrer internacionalmente.
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Do contririo, tal subsidio gerard a acomodacio da industria nacional, que somente
terd condigoes de competir nacionalmente, em vircude da protecao conferida pelo Estado,

fazendo com que nio tenha condicio de concorrer em outros mercados.
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