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SINOPSE

A governancga dos investimentos estrangeiros passa por uma lacuna institucional no
ambito internacional. Além de ndo haver arcabouco regulatério multilateral mandatoério
sobre o tema, a Organizacdo Mundial do Comércio (OMC) passa por uma crise
que afasta qualquer negociagao a respeito. Nesse sentido, a Organizagao para a
Cooperacao e Desenvolvimento Econdémico (OCDE) tem se mostrado um foro propicio
para tratar da liberalizagdo do tema. A hip6tese é a de que isso ocorre em razdo da
prépria ratio da organizacgao, baseada na soft law e na elaboracao de subsidios que
poderdao embasar mudangas estruturais nos paises analisados, como é o caso do
indice de Restritividade Regulatéria de Investimentos Estrangeiros Diretos (Foreign
Direct Investment Regulatory Restrictiveness Index — FDI Index). O objetivo principal
deste texto sera contextualizar o estado da arte da governanca internacional dos
investimentos estrangeiros, descrever como a OCDE tem tratado o tema, abordando
as normas de soft law sobre investimentos e os indices que relacionam investimentos
na organizagao, com foco principal no FDI Index, e como o Brasil, atualmente sob o
processo de adesao a OCDE, aborda o tema. A metodologia baseia-se na analise de
fontes primarias, quais sejam os instrumentos internacionais e os dados da OCDE e
de outros érgaos internacionais, e de fontes secundarias, baseadas na doutrina nacional
e internacional. O estudo conclui que nao basta a adesao a OCDE e a seus instrumentos,
mas também que o pais seja menos restritivo na liberalizacao de investimentos. Por
isso, o funcionamento do FDI Index e sua aplicagcado para o Brasil parecem essenciais
para que se analise o grau de abertura brasileiro ao capital estrangeiro e, se for o caso,
sejam promovidas mudangas em seu arcabouco regulatério.

Palavras-chave: investimento estrangeiro; OCDE; FDI Index.

ABSTRACT

The governance of foreign investments lies in an institutional gap at the international
level. In addition to the fact that there is no mandatory multilateral regulatory
framework on the subject, the World Trade Organization (WTO) is passing through
a crisis that rules out any negotiation in this regard. In this sense, the Organization
for Economic Cooperation and Development (OECD) has proved to be a favorable
forum for dealing with the liberalization of the subject. The hypothesis is that this
occurs due to the organization's ratio, based on soft law and the elaboration of
subsidies that may support structural changes in the analyzed countries, such as
is the case of the Regulatory Restrictiveness Index of Foreign Direct Investments
(FDI Index). The main purpose of the article is to contextualize the state of the art of
international governance of foreign investments, describe how the OECD has dealt
with the subject, approaching the soft law rules on investments and the index that
relate investments in the organization, with a focus on the FDI Index, and how Brazil,
currently in the process of joining the OECD, addresses the issue. The methodology
is based on the analysis of primary sources, which are international instruments and
data from the OECD and other international bodies, and secondary sources, based



on national and international doctrine. The article concludes that it's not only enough
joining the OECD and its instruments, but also the country to be less restrictive in
the liberalization of investments. Therefore, the operation of the FDI Index and its
application to Brazil seem essential for analyzing the degree of Brazilian openness
to foreign capital and, if applicable, promoting changes in its regulatory framework.

Keywords: foreign investments; OECD; FDI Index.
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1 INTRODUGAO

A partir da segunda metade do século XX, os fluxos de investimentos estrangeiros
assumiram um papel impar ha manutencgao do sistema econdmico internacional. Essa
proliferacao atingiu seu apice nos anos 1990, em um cenario de neoliberalismo econé-
mico e da expansao das empresas transnacionais e da consolidagao da nova divisao
internacional do trabalho (DIT),' permanecendo até os dias de hoje.

De acordo com a Conferéncia das Nagdes Unidas sobre o Desenvolvimento (United
Nations Conference on Trade and Development — UNCTAD), em 2021, os fluxos de
investimentos estrangeiros foram de USS 1,58 trilhdo, um aumento de 64% em relagdo
a 2020, cujo patamar foi de menos de USS 1 trilhdo. A recuperagdo desse montante se
da apods a crise sanitdria de SARS-COV 19 (covid-19), que afetou empresas e Estados
do mundo todo. Atualmente, a proliferagao de capital estrangeiro tem sido impulsio-
nada pelo aumento de fusGes e aquisi¢des (mergers and acquisitions — M&A) e do
rapido crescimento no financiamento de projetos internacionais, como resultado de
condicdes de financiamento flexiveis e de grandes pacotes de estimulo a infraestrutura
(UNCTAD, 2022).

Embora o ambiente global para negdcios internacionais e investimentos transfron-
teiricos tenha sido afetado diretamente pelo inicio da guerra na Ucrania, deflagrada em
fevereiro de 2022 (e que perdura até hoje), que se da concomitantemente a recuperacao
mundial dos impactos negativos da pandemia de covid-19, em linha com a Organizagao
para Cooperagao e Desenvolvimento Econémico (OCDE), no primeiro semestre de
2022, os fluxos globais de investimentos estrangeiros diretos (IEDs) se recuperaram.
Esses alcangaram o montante de USS 972 bilhdes (OECD, 20224, p. 1), 0 que marca
uma melhoria no cenario global do movimento de capitais estrangeiros.

Nesse contexto, cumpre ressaltar que o Brasil é reconhecido por ser um dos maiores
destinos para os IEDs no mundo. Nos anos 1990, o pais passou por uma grande abertura
comercial, seguido de uma onda de privatizagdes de empresas estatais e de servigos,
bem como pela retomada dos investimentos em setores industriais em que a presenga
estrangeira foi e ainda é forte.

1. A nova DIT refere-se a especializagé@o produtiva e a fragmentagao da produgéo industrial haja vista
que parte do pressuposto de que é impossivel que um Unico pais seja um produtor potencial de todas as
mercadorias. Dessa forma, ha uma divisao fabril em areas de especializagéo produtiva ao redor do globo.
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Nesse interim, no século XXI, apesar das diversas instabilidades politicas e eco-
ndémicas vivenciadas, como a crise econdmica mundial de 2008 e o impeachment
da presidenta Dilma Roussef em 2016, e, mais recentemente, a crise sanitaria de
covid-19, o Brasil permanece sendo um vultoso receptor de investimentos. De acordo
com a UNCTAD, em 2018, o pais recebeu IED na ordem de USS$ 59,802 bilhdes; em
2019, esse montante se elevou para USS 65,386 bilhdes, havendo, em 2020, um decrés-
cimo para USS 28,318 bilhdes e, em 2021, uma recuperagéo para USS 50,367 bilhdes
(UNCTAD, 2022, p. 212).

No Brasil, em 2021, os investimentos na area do agronegdcio e nos setores auto-
motivo e eletrénico, tecnologia da informacao e servigos financeiros levaram a um
aumento do IED total de 78%, em relagéo ao ano anterior. O valor dos investimentos
greenfield? (Costa, 2010, p. 36) anunciados e o nimero de transagdes internacionais
de financiamento de projetos no pais aumentaram 35% e 32%, respectivamente
(UNCTAD, 2022, p. 15).

De acordo com a OCDE, no primeiro semestre de 2022, o Brasil foi o terceiro
maior receptor de investimentos no mundo, ficando atras somente de Estados Unidos
e China (OECD, 2022a, p. 1). Somente nesse periodo, o pais recebeu USS 56 bilhdes,
montante que representa quase o dobro do IED recebido no segundo semestre de 2021
(USS 25 bilhdes). Embora esses valores sejam consideravelmente inferiores aos de
Estados Unidos e China, ainda sdo expressivos e ultrapassam os IEDs direcionados
a outros paises desenvolvidos, como Australia e Paises Baixos, e demais economias
emergentes, como a india e o México. O fluxo de entrada dos IEDs nas dez maiores
economias do mundo, no segundo semestre de 2021 e primeiro semestre de 2022,
pode ser visualizado no grafico 1 a seguir.

= n

2. Os investimentos greenfield sdo os investimentos novos, “desde o chao”, criando uma empresa nova
no Estado receptor. Ha autores que os distinguem das fusGes e aquisicoes, visto que essas consistem
na compra de empresas e instalagdes ja existentes, com transferéncias de capitais, porém, sem
investimentos efetivamente novos.
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GRAFICO 1
Fluxo de IED em paises selecionados (3° trim./2021-2° trim./2022)
(Em USS bilhdes)

1A — Top 10 maiores receptores na primeira metade de 2022
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Fonte: OCDE (2022a).

Notas: ' Dados excluem PMEs residentes.
2 Ativos-base de responsabilidade.
3 Estimativas preliminares.

Obs.: “Outros paises selecionados” registraram aumentos e diminuigbes de mais de
USS 10 bilhées em seu fluxo de IED.
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Embora o Brasil seja um grande receptor de investimentos, o pais, assim como
outros Estados, imp0de barreiras regulatérias sobre o fluxo transnacional de investi-
mentos estrangeiros. Entre as preocupagdes que as motivam estdo as de manter a sua
soberania sobre setores estratégicos da economia, sobre a propriedade de infraestru-
turas e tecnologias essenciais ou outros ativos domésticos sensiveis.

De acordo com a UNCTAD, muitas vezes, essas medidas restritivas sdo extensdes
motivadas pelo desejo de proteger negdcios domésticos sensiveis contra aquisi¢goes
estrangeiras (UNCTAD, 2022, p. 58). Ademais, a mesma instituicdo aduz que, nos paises em
desenvolvimento, a maioria das restricdes aos IEDs visa proteger empresas, incluindo
pequenas e médias empresas (PMEs) ou empresas que operam em setores e atividades
estratégicas, assim como aumentar o grau de conteudo local dos produtos distribuidos
em seu mercado. Além disso, embora nao especificamente destinados a excluir os
acionistas estrangeiros, os monopdélios estatais estatutarios sdo equivalentes a uma
proibicao de investimento estrangeiro, tornando-se restrigoes.

Por exemplo, a Indonésia exigia que os investidores estrangeiros garantissem um
minimo de 15% de participacao indonésia em um provedor de servigos de pagamento
nao bancario, com 51% dos direitos de voto detidos por investidores indonésios. Ja o
México alterou a sua Lei de Hidrocarbonetos para conceder ao Estado novos poderes
para exercer controles regulatérios sobre a distribuicdo, 0 armazenamento, a importacao
e a exportagcao de combustiveis e petroleo produzidos no pais. Mogambique, por sua
vez, aumentou o requisito de capital minimo para que os investidores estrangeiros
possam repatriar livremente os lucros e o capital de investimento de USS 45.000 para
USS 130.000 (UNCTAD, 2022, p. 60).

Nesse sentido, as empresas “procuram mesclas adequadas de distribuicao das
atividades, escolhendo o local de implantagao de investimentos no exterior pela analise
de diversos fatores, entre os quais a estrutura regulatéria” (Costa, 2010, p. 39), que lhes
possibilite a livre circulagao de capitais. De modo a promover a dissuasao das estru-
turas regulatorias que possam comprometer a implementacgao da livre circulagéao de
capitais, bem como em razdo da auséncia de instrumento multilateral que governe a
tematica investimentos, a OCDE tomou a dianteira na governanga internacional sobre
o tema, por meio de instrumentos de soft law, relevantes para a formagao de um arca-
bouco regulatdrio internacional sobre a liberalizagao de capitais, e de subsidios sobre
as restricdes aos IEDs enfrentados por seus membros (e, também, ndo membros e
futuros membros).

10
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Sua contribuigdo, como organizagéao internacional de cunho econdémico, € histérica
e se deu de forma quase natural, e atualmente detém grande importancia, visto que o
cenario é de baixa vontade de colaboracao dos Estados em prol de uma moldura juridica
“dura”, e uma inclinacao para foros internacionais mais flexiveis, como a prépria OCDE. No
entanto, a adesao a OCDE nao significa que os futuros membros nao deverao se adequar a
“cartilha” da organizagao. Além de aderirem as praticas, resolugdes e diretrizes presentes
e futuras, no tema investimentos, deverao se adequar para promover a liberalizacao de
capitais em prol da liberdade do fluxo de capitais e da seguranca juridica.

O Brasil, por sua vez, aumentou seu interesse em fazer parte da OCDE a partir de
2015, passando por trés diferentes governos, formalizando o pedido de entrada em
2017 (Nascimento, 2023). Contudo, o preco da entrada é o cumprimento de um roteiro
de acessao, elaborado pelo conselho da OCDE a todos os membros que pretendam
ingressar na organizagao, para que, ao final, o conselho decida se convida o Brasil a
tornar-se membro pleno da organizagado. O Roteiro do Brasil (roadmap do Brasil) foi
publicado em 10 de junho de 2022 e estabelece os termos, as condigdes e o0 processo
de acessao, para que o pais se prepare e se adapte aos padroes, as melhores politicas
e praticas da OCDE (OECD, 2022d).

O acervo normativo da OCDE possui apenas 24 decisdes juridicamente vinculantes
e, para garantir seu cumprimento, o Unico mecanismo é o de revisdo por pares (peer
review), cuja forca, de acordo com Fernandes (2022), ndo pode ser subestimada.

Na area de investimentos estrangeiros, a OCDE tem como principal indicador o
indice de Restritividade Regulatéria de Investimentos Estrangeiros Diretos (Foreign
Direct Investment Regulatory Restrictiveness Index — FDI Index), indicador agregado
que analisa diferentes restricdes de acordo com sua significancia, e por pais. Esse
também é usado de forma independente para avaliar a restritividade das politicas de
IED nas analises de candidatos a adesao e revisdes de politicas de investimento da
OCDE (Kalinova, Palerm e Thomsen, 2010, p. 5).

O FDI Index é um indice composto da OCDE, desenvolvido originalmente em 2003.
Este é mantido em conjunto pela Divisao de Investimentos e pelo Departamento de
Economia da OCDE. Sua ultima atualizagao foi em 2010, quando foram atualizados nao
somente dados, mas também houve uma revisao dos setores abrangidos e das regras
de pontuagao do indicador (Kalinova, Palerm e Thomsen, 2010, p. 5).

Dessa forma, o trabalho propde-se a contextualizar a governanca internacional dos
investimentos estrangeiros e como a OCDE tornou-se o foro internacional para tratar
do assunto. Isso é possivel por meio dos instrumentos internacionais de soft law ja

11



2953

criados e, também, pelo estabelecimento de indicadores, como o FDI Index, que traz
subsidios para a construgao de um ambiente cada vez menos restritivo aos investi-
mentos estrangeiros. Nesse diapasao, serao apresentados o FDI Index e a metodologia
de analise desse indice, sem prejuizo dos demais indicadores que poderao ser encon-
trados ao longo da pesquisa. Em seguida, a partir do roadmap de acessao do Brasil
sera realizada uma primeira conexao entre a governanga dos investimentos pela OCDE,
o FDI Index e o processo de acessao do Brasil a OCDE.

2 A OCDE, AS BARREIRAS AOS IEDS E A SOFT LAW

A partir de 1945, com o fim da Segunda Guerra Mundial, o contexto econdémico interna-
cional foi marcado pela crescente proliferagao do capital estrangeiro ao redor do globo.
Essa nova realidade foi possivel, principalmente, em razao da nova DIT e da distribuicao
da producao econémico-industrial internacional. Com a revolugao técnica, cientifica
e informacional, bem como a consolidagao do capitalismo financeiro, as empresas
nacionais iniciaram um efetivo movimento de internacionalizagao.

Entre as principais motivagdes para esse processo estao a mitigagao dos custos
de produgéo enfrentados em seu pais de origem e a busca por vantagens competitivas.
A primeira causa esta consubstanciada no alto custo direto e indireto da produgéo, na
elevada carga tributaria nacional e, também, na taxa de cambio. A segunda é guiada
pela oportunidade, conforme a seguir descrito.

1) Reducgdo da dependéncia do mercado doméstico ou da importacao de
matérias-primas, visto que, ao permanecerem proximas as fontes
de matérias-primas, os custos de produgao podem ser mais favoraveis.

2) Maior inser¢do nos mercados consumidores, com a possibilidade de adaptar
os produtos comercializados as caracteristicas das demandas locais, e de
localizarem-se proximos a outros grandes clientes internacionais.

3) Acessar novas tecnologias através de uma maior proximidade com fontes
tecnoldgicas setoriais, como de tecnologia industrial, e interagdo com
concorrentes e a propria demanda.

4) Se beneficiar, muitas vezes, de politicas nacionais de incentivo as exportagdes
nos paises em que se instalam.

12
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Dessa forma, a partir da internacionalizagcao do capital, as empresas nacionais
transformam-se em firmas transnacionais ou multinacionais, passando a ser o principal
vetor da disseminagao do fluxo de investimentos estrangeiros ao redor do mundo.
Vale ressaltar que, enquanto expandem suas filiais, as matrizes dessas empresas perma-
necem no territorio do seu Estado de origem, sendo responsaveis pela gestao e adminis-
tragao de tais negdcios, e pelo recebimento do fluxo de lucros oriundos de suas filiais.

Segundo a OCDE, em documento com diretrizes e sugestdes para os Estados
relativos a definicao de referéncia da OCDE dos investimentos internacionais diretos
(OECD benchmark definition of foreign direct investment), em quarta edicéo, de 2008,
investimento estrangeiro® pode ser definido como:

uma categoria de investimento transfronteiri¢o feito por uma entidade residente
em uma economia (o investidor direto) com o objetivo de estabelecer um interesse
duradouro em uma empresa (a empresa de investimento direto) residente em uma
economia que nao seja a do investidor direto. A motivagao do investidor direto é
um relacionamento estratégico de longo prazo com a empresa de investimento
direto para garantir um grau significativo de influéncia do investidor direto na
gestao da empresa de investimento direto. O “interesse duradouro” é evidenciado
quando o investidor direto detém pelo menos 10% do poder de voto da empresa de
investimento direto. O investimento direto também pode permitir que o investidor
direto tenha acesso a economia da empresa de investimento direto que, de outra
forma, néo conseguiria. Os objetivos do investimento direto sdo diferentes dos
do investimento de carteira, pelo que os investidores geralmente ndo esperam
influenciar a gestdo da empresa (OECD, 2008, p. 17, tradugéo nossa).

No entanto, em muitos casos, se nao na maioria, o relacionamento é forte o sufi-
ciente para que o investidor direto controle a empresa de investimento direto. A motivagao
para influenciar ou controlar significativamente uma empresa é o fator subjacente que
diferencia o investimento direto dos investimentos de portfdlio transfronteiricos. Para
o ultimo, o foco do investidor de portfélio é principalmente em ganhos resultantes
da aquisicao e venda de agdes e outros titulos sem esperar controlar ou influenciar
a gestdo dos ativos subjacentes a esses investimentos. As relagdes de investimento
direto, por sua propria natureza, podem levar a resultados duradouros e estaveis, e a
financiamentos e transferéncias tecnoldgicas com o objetivo de maximizar a producao

3. A recomendacgao foi adotada pelo conselho da OCDE, em 22 de maio de 2008, sob proposta do
comité de investimentos e substituiu a recomendacao de 1995, relativa a terceira edicdo da Definigdo
de Referéncia de Investimento Estrangeiro Direto.
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e os ganhos da empresa a longo prazo. Os investidores de portfélio ndo tém como
objetivo o relacionamento de longo prazo (OECD, 2022c, p. 3).

As empresas de investimento direto sdo sociedades andnimas, que podem ser
subsidiarias, nas quais detém mais de 50% do poder de voto, ou associadas, nas
quais detém entre 10% e 50% do poder de voto, ou podem ser quase sociedades,
como filiais que sao efetivamente 100% detidas por seus respectivos controladores.
A relagao entre o investidor direto e suas empresas de investimento direto pode ser
complexa e ter pouca ou nenhuma relagao com as estruturas de gestao. As relagdes
de investimento direto sdo identificadas de acordo com os critérios da Framework for
Direct Investment Relationships (FDIR), incluindo relagdes de investimento diretas e
indiretas (OECD, 2008, p. 17).

Assim sendo, o fluxo de capitais no ambito de atuagao das empresas transnacio-
nais, na realizagao dos investimentos estrangeiros, ocorre por duas vias principais,
isto é, pelo direcionamento do capital estrangeiro para a instalagdo de uma empresa
multinacional no Estado receptor de investimentos; e pela remessa de lucros do Estado
receptor de investimentos para a sua matriz no Estado de origem do investidor.

Entretanto, a medida que os investimentos internacionais se proliferam,
aumentam-se as barreiras a entrada ao capital estrangeiro e as interferéncias no fluxo
desses capitais impostas pelos Estados receptores de investimentos. Por exemplo,
nas décadas de 1960 e 1970, com o movimento de descolonizagao afro-asiatica, houve
uma forte reagado desses paises ao capital estrangeiro. Esses passaram a considerar
os investidores estrangeiros como violadores de sua soberania nacional e usurpadores
de seu desenvolvimento, iniciando uma série de acdes apods a instauracao dos inves-
timentos em territério nacional, tais como: i) expropriacdes e nacionalizagdes, nem
sempre seguidas do pagamento das compensacoes devidas; ii) obstrucdo da remessa
de lucros remetidos para o exterior; e iii) 0 ndo pagamento de dividas contraidas pelos
Estados com investidores estrangeiros.

Ressalte-se que essas medidas tomadas pelos Estados receptores de investimentos
e que prejudicam os investidores de realizarem seus empreendimentos sdo alvo de
estudo aprofundado de ramo especifico do direito internacional, qual seja, o direito inter-
nacional dos investimentos. Seu escopo € a analise de mecanismos de estabilizagdo e
protecao dos investidores estrangeiros no exterior, por meio de acordos de promocao
e protecdo de investimentos (APPIs) e de um sistema de solucdo de controvérsias que
Ihes possibilite acesso direto, bem como de outros mecanismos préprios do direito
internacional publico, como a protecéao diplomatica.
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No entanto, para além das medidas tomadas pelos Estados apds o desenvolvimento
do investimento em territorio nacional, merecem destaque as restricdes a entrada dos
investimentos estrangeiros, antes mesmo que se instalem em territério nacional. Essas
medidas sao desencadeadas pelos temores dos paises receptores de investimentos,
especialmente os paises em desenvolvimento, em terem seu poder ou controle redu-
zidos sobre as grandes corporagdes multinacionais (OECD, 2003).

De acordo com a UNCTAD, as medidas restritivas aos IEDs sdo extensdes moti-
vadas pelo desejo de proteger negdécios domésticos sensiveis contra aquisicdes
estrangeiras (UNCTAD, 2022, p. 58). Nesse interim, Golub (20034, p. 4) concorda com
as afirmagdes da UNCTAD de que as preocupacgdes se concentraram principalmente
na questao do controle estrangeiro sobre a industria doméstica, somando-se a isso
o temor relacionado a ameacas a segurancga nacional e influéncia politica excessiva
exercida por empresas estrangeiras nos governos nacionais (Golub, 2003a, p. 5).
Essas preocupagdes nao seriam proprias somente de paises em desenvolvimento,
mas também de paises desenvolvidos.

Segundo o mesmo autor, na década de 1980, com o aumento do investimento
estrangeiro japonés em territério estadunidense, os Estados Unidos mostraram preo-
cupacodes generalizadas sobre o controle estrangeiro excessivo e os efeitos adversos
sobre a seguranca nacional, conforme expresso na imprensa popular e na agao legis-
lativa (Golub, 200343, p. 4).

Nesse sentido, uma das tematicas mais importantes e que permanece no centro
dos debates sobre a liberalizagdo de investimentos estrangeiros no mundo, incidindo
tanto em paises desenvolvidos quanto em desenvolvimento, é a restri¢ao ao livre fluxo
de capitais e ao desenvolvimento dos investimentos em territério estrangeiro (antes e
depois da entrada dos investimentos no Estado receptor de investimentos). Essas agoes
tém ocorrido, geralmente, por meio de um viés regulatorio, em que legislagées tanto
constitucionais quanto infralegais dos paises receptores de investimentos interferem
diretamente na entrada e no estabelecimento do capital estrangeiro de forma geral ou
em setores especificos.

Em analise realizada pela OCDE sobre as restricbes aos investimentos estran-
geiros nos paises-membros, a organizagao dividiu-as em dois grupos (OECD, 2003):
i) restricOes formais; e ii) restrigoes informais. Entre as restricdes formais, destacam-se:
i) limites ou restricdes ao acesso a propriedade estrangeira; ii) triagem (investment
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screening) e procedimentos de aprovacao de investimentos estrangeiros; e iii) restricoes
de pessoal estrangeiro e liberdade operacional (Koyama e Golub, 2006; OECD, 2003).

A restricao a propriedade estrangeira trata-se de barreira que normalmente assume
a forma de limitagao da participagao estrangeira no capital social das empresas em
um setor-alvo, especialmente, que esse assuma participagdo majoritaria nos ativos
de empresas no Estado receptor dos investimentos. Por exemplo, limitar que o investidor
estrangeiro s6 possa adquirir menos de 50% do capital social da empresa, ou, até
mesmo, proibir a aquisicao de ativos ou qualquer propriedade estrangeira por investi-
dores externos. Nesse contexto, destacam-se as restricdes a participagao majoritaria
de investidores estrangeiros em companhias aéreas impostas pela Unido Europeia e
paises da América do Norte, bem como no setor de telecomunicagées no Japao e em
empresas de navegacgao costeira e de agua doce nos Estados Unidos.

A exclusividade da propriedade para investidores domésticos também é frequen-
temente aplicada aos setores de recursos naturais, sob a justificativa de conceder aos
cidadaos nacionais 0 acesso aos recursos naturais associados. Esse é o caso, por
exemplo, da proibi¢ao da aquisi¢éo de propriedade estrangeira nos setores de pesca e
energia na Islandia e no setor petrolifero no México. Embora nao especificamente des-
tinados a excluir os acionistas estrangeiros, os monopdlios estatais equivalem a uma
proibicdo de investimento estrangeiro (OECD, 2003). De acordo com a OCDE, nos anos
2000, as restricdes ao capital estrangeiro eram rigidas no México, na Turquia e na Coreia
do Sul, bem como no Canada e nos Estados Unidos, e em todos paises-membros da OCDE.

Nesse sentido, Golub (2003b) ressalta que a politica em relagdo aos investimentos
estrangeiros deve ser a de neutralidade sobre o direito de estabelecimento de empresas
em territorio nacional e na aplicagao do principio do tratamento nacional quando de
seu estabelecimento. O direito de estabelecimento significa que nao ha obstaculos
discriminatdrios ao investimento estrangeiro em areas novas ou em fusdes e aquisicoes,
e o tratamento nacional envolve a ndo discriminacao na conducao dos negocios por
estrangeiros em relagao ao tratamento conferido a investidor nacional. Por isso, do
ponto de vista econdmico, tanto as restri¢gdes discriminatérias quanto os incentivos
especiais para setores domésticos especificos sao questionaveis, ao menos, em paises
desenvolvidos com mercados que funcionam bem.

Outro tipo de restricdo formal sdo os procedimentos obrigatérios de triagem
(investment screening) e aprovagao, que também podem ser usados para limitar
os investimentos estrangeiros, embora os seus efeitos restritivos dependam da
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implementacgao de tais praticas. As estipulagdes de que os investidores estrangeiros
devem demonstrar preliminarmente os beneficios econémicos do investimento podem
ensejar o aumento de seu custo de entrada no Estado receptor, desestimulando-os
ou desencorajando-os a seguirem adiante. Esse é o caso, por exemplo, de exigéncias
solicitadas a determinados setores industriais no Japao e a aquisi¢ao de mais de 49%
de qualquer empresa existente no México para que se proceda com o investimento
nesse territério. Segundo a OCDE, nos anos 2000, os requisitos de triagem foram
relativamente difundidos em paises como Islandia, Australia, Nova Zelandia, Canada
e Espanha.

A aprovagao prévia dos investimentos estrangeiros, tal como exigido para todos
os projetos em alguns paises (inclusive da OCDE) também pode limitar o fluxo de
capital estrangeiro, caso seja considerada como atitude ambigua em relagao aos
investimentos estrangeiros livres dessa exigéncia, mesmo que nao seja veemente-
mente aplicada. No entanto, de acordo com a OCDE, é pouco provavel que a simples
pré ou pés-notificacdo (conforme exigido, por exemplo, no Japao) tenha impacto
consideravel sobre as entradas de capital (OECD, 2003).

Outras restrigcdes formais que podem desencorajar a entrada de investimentos
estrangeiros incluem restrigcdes sobre a capacidade dos investidores estrangeiros geren-
ciarem ou trabalharem em subsidiarias estrangeiras e de exercerem outros controles
operacionais sobre esses negocios. Estipulagdes de que os nacionais ou residentes
devem constituir a maioria do conselho de administragdo — como por exemplo, em
companhias de seguros em paises-membros da Unido Europeia, em industrias de ser-
vigos financeiros no Canada e em industrias de transporte no Japao — podem minar o
controle dos proprietarios estrangeiros sobre suas participagdes e, portanto, torna-los
mais hesitantes em investir em tal Estado sob tais circunstancias. De acordo com a
OCDE, nos anos 2000, restricoes de gestao e operacionais incidiam duramente, por
exemplo, no Japao, Islandia e Canada.

Da mesma forma, se os regulamentos restringem o emprego de estrangeiros (como,
por exemplo, na Turquia), os investidores podem julgar que ndo podem fazer uso do
know-how que julgam necessario para que compense ir adiante com seu investimento
em determinado pais. Além disso, requisitos operacionais — como as restricdes no
exercicio do transporte maritimo por cabotagem na maioria dos paises da Uniao Euro-
peia em relacao a investidores oriundos de paises nao membros do bloco — podem
limitar os lucros de empresas estrangeiras e a quantidade de fundos que os investidores
estrangeiros estdo dispostos a empregar no negécio (OECD, 2003).
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Além das barreiras formais supracitadas, salienta-se que os fluxos de investimentos
também podem ser afetados por medidas publicas ou privadas informais, descritas
pela OCDE como opacas. Tais praticas sao utilizadas sistematicamente para dificultar
procedimentos, como a propriedade por empresas estrangeiras, e se demonstram
nocivos a implementagao dos investimentos. Por exemplo, de acordo com a OCDE, o
representante dos Estados Unidos na organizagao relatou a existéncia de um sistema
de controle corporativo no Japao, que tem dificultado o investimento de empresas
americanas, e que as praticas regulatérias em telecomunicagdes na Unido Europeia
funcionam como uma medida restritiva de facto, contribuindo para a contengao dos
investimentos estrangeiros no setor. Da mesma forma, o Ministério do Comeércio e
Economia do Japao ja sugeriu a restricao aos investimentos estrangeiros em servigos
financeiros nos Estados Unidos, o que ocorre, segundo ele, por meio de um conjunto
diversificado e complexo de regulamentagdes em nivel estadual. Além disso, 0o mesmo
orgao afirma que na Unido Europeia ha barreiras no setor de telecomunicagdes, relativas
as interconexoes, as quais dificultam a entrada de capital estrangeiro na area. A Unido
Europeia, por sua vez, assevera o papel da burocracia administrativa japonesa exercida
por funcionarios do governo como uma pratica que dificulta aquisicdo de empresas
japonesas por investidores estrangeiros (OECD, 2003).

As restricdes aos IEDs elencadas pela OCDE podem ser visualizadas na figura 1.

FIGURA 1
Tipos de restrigoes aos IEDs segundo a OCDE

Limites ou restri¢des ao acesso a propriedade estrangeira

Triagem (investment screening) e procedimentos

Restricoes formais A \ ’ .
de aprovagéo de investimentos estrangeiros

Restri¢oes aos IEDs

Restri¢des de pessoal estrangeiro e liberdade operacional

Restricdes informais

Medidas publicas ou privadas informais opacas

Fonte: OECD (2003).

A partir da relagcao dessas restricdes aos IEDs, extrai-se que algumas delas séao
mais severas que outras. Por exemplo, a proibigao da aquisi¢ao de propriedades por
investidores estrangeiros € muito mais restritiva do que uma triagem ou um requisito de
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um sistema de reporte ou relatério (OECD, 2003). Assim, é possivel que alguns paises
sejam mais abertos a investidores estrangeiros do que outros.

Ademais, segundo a OCDE, a maior parte das restricoes mensuradas pela organi-
zacao é voltada para industrias nao manufatureiras. Os fluxos de investimentos diretos
na manufatura sdao quase totalmente livres de restricoes, exceto por restricdes comuns
a toda a economia, como requisitos de notificacdo ou triagem. Dentro da area nao
manufatureira, eletricidade, transportes e telecomunicagdes sao os setores que mais
sao alvos de restrigoes, além do setor financeiro. Enquanto isso, as demais industrias
de servigos possuem, em média, relativamente poucas restrigdes (OECD, 2003).

Os distintos cenarios, em que paises possuem um ambiente mais ou menos restrito
aos IEDs, desencadearam discussdes acerca de compromissos internacionais para
a promogcao da liberalizagdo da entrada e saida do fluxo de capitais nos Estados, ao
mesmo tempo que se visa garantir um processo de liberalizacao balanceado e seguro
para os Estados receptores, preocupados com o seu desenvolvimento interno.

Segundo Carreau e Juillard (2005 apud Costa, 2010, p. 31), os instrumentos inter-
nacionais em matéria de investimentos podem ser divididos em trés tipos: i) os de
implementacéo da livre circulacao de capitais (codigos da OCDE e direito comunitario
europeu); ii) os instrumentos de protecao do investimento estrangeiro (Convencao de
Washington de 1965), que cria o International Centre for Settlement of Investment
Disputes (ICSID); e iii) os acordos de APPIs e os instrumentos de promogao do desen-
volvimento (Tratado de Seul de 1985).4

Para este estudo, o foco sera na primeira tipologia, que se refere aos acordos inter-
nacionais que visam a implementacao da livre circulagao de capitais, especialmente
consubstanciada pelos instrumentos legais da OCDE.

No entanto, cumpre ressaltar que, antes da criagao desses instrumentos legais,
os negociadores internacionais pretendiam formular um arcabougo multilateral, a ser
aplicado mandatoriamente a todos os Estados, com vistas a instituir um padrao
multilateral de tratamento e protegao aos investidores.

Entre as principais iniciativas, primeiro houve a tentativa de tratar o tema inves-
timentos nos arts. 11 e 12 da Carta de Havana, de 1948. Esse documento visava a
instauragdo da Organizagdo Internacional do Comércio (OIC). No entanto, a Carta de

4. Mais informagoes disponiveis em Carreau e Juillard (2005).
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Havana nao foi ratificada pelos Estados Unidos, levando ao insucesso desse projeto.
Outra tentativa de acordo multilateral foi a da CAmara de Comércio Internacional (CCl)
de Paris, em 1949, denominado Projeto de Cddigo Internacional para o Tratamento
Justo do Investimento Estrangeiro.

Nenhuma dessas iniciativas logrou sucesso e o sistema multilateral do comércio
apenas retornou ao tema a época da Rodada do Uruguai (1986-1994), quando da
formulagédo do Acordo Geral sobre Comércio de Servigos (General Agreement on Trade
in Service — GATS), em que na modalidade trés (presenca comercial) incluiu-se a libe-
ralizagao do investimento estrangeiro como qualquer tipo de estabelecimento, consti-
tuicao, aquisicao e manutengao de pessoa juridica, bem como criagao ou manutengao
de uma divisdo ou representante com fins de prestar um servigo no exterior, sendo
garantidos direitos de transparéncia, notificacao, tratamento da nagcao mais favorecida,
acesso a mercados, subsidios e restricdes ao cambio. Outro acordo realizado no bojo
da Rodada Uruguai foi o Acordo sobre Medidas de Investimentos Relacionadas ao
Comércio (Agreement on Trade-Related Investment Measures — TRIMS), que tem como
principal escopo banir medidas relacionadas ao comércio que sejam incompativeis com
obrigacbes de tratamento nacional e de proibicao a medidas de restri¢des quantitativas,
como é o caso das exigéncias de conteudo local e as que requerem desempenho nas
exportagdes. Ambos os acordos foram adotados ao final da rodada e estdo em vigéncia,
no entanto nao se trata de acordos multilaterais proprios apenas a tematica da libera-
lizagdo dos investimentos estrangeiros.

Diante da auséncia de norma multilateral mandatéria sobre o tema, este passou a
ser regulado pela via regional e/ou bilateral. No plano regional, destaca-se o North
American Free Trade Agreement (NAFTA) — denominado atualmente de United
States-Mexico-Canada Agreement (USMCA)® — e seu capitulo sobre investimentos,
previsto no capitulo 11 do acordo. Outra iniciativa é a Carta da Energia (Energy Charter
Treaty — ECT), acordo setorial que detém dispositivos sobre liberalizacao e protecao de
investimentos, bem como um mecanismo de solugédo de controvérsias para disputas
relacionadas a matéria energética. Ambos os acordos sao restritos a poucos signatarios,
e no caso da ECT, a um setor.

Esses acordos incluem, além do USMCA, os recentes EU-Canada Comprehensive
Economic and Trade Agreement (CETA) e o Comprehensive and Progressive Agree-
ment for Trans-Pacific Partnership (CPTPP), entre outros acordos preferenciais de

5. USMCA é a sigla que corresponde ao acordo que renova o antigo NAFTA, tratado entre Estados Unidos,
Canada e México, que estabelecia uma zona de livre comércio entre esses paises.
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comeércio com capitulos sobre investimentos. No ambito do Mercado Comum do
Sul (Mercosul), ha o Protocolo de Cooperacao e Facilitacdo de Investimentos (PCFI),
assinado em 2017, que disciplina a facilitagdo de investimentos entre paises do
bloco. Na Unido Europeia, os movimentos de capitais dentro do bloco ja haviam sido
liberalizados completamente no final de 1980.

Concomitantemente, houve também a proliferacéo de acordos de investimento
em sua modalidade bilateral. Em 1959, houve a assinatura do primeiro tratado bilateral
de investimento (bilateral investment treaties — BITs) entre Alemanha e Paquistéo, que
entrou em vigor em 1962. A motivagao para o acordo era a sensibilidade dos investi-
dores alemaes quanto aos riscos politicos a que seus investidores estavam expostos.
Nesse sentido, os objetivos centrais desses tratados sdo: i) a promogao ou o fomento
de mais investimentos; ii) a protegdo ou amparo ao investidor no caso de agdes sobe-
ranas que possam interferir em seus direitos de propriedade ou no desenvolvimento de
suas atividades em territério estrangeiro; e iii) a liberalizagao, que se propde a facilitar
a entrada e a operacgao dos investimentos no Estado receptor. Apesar de os tratados
serem similares entre si, as partes adotam padrdes ora mais liberalizantes, ora mais
protetivos e cooperativos a promocgao dos investimentos (Vandevelde, 2005).

Desde a década de 1990, houve um aumento substancial no nimero de BITs pac-
tuados pelos Estados. De acordo com o Investment Policy Hub, plataforma de moni-
toramento desses acordos mantida pela UNCTAD, em fevereiro de 2023 ja sao 2.856
BITs assinados e 2.243 em vigor, e 439 tratados com disposi¢des sobre investimentos
(treaties with investment provisions — TIPs), e 360 tratados em vigor.

No entanto, a questao que permanece atualmente é a necessidade do compro-
misso multilateral dos Estados na liberalizagao de capitais e na reducgao de restricoes
ao capital estrangeiro e sua efetivacdo. Com a auséncia de um acordo e de uma orga-
nizagdo multilateral sobre investimentos e com a multiplicagdo de acordos regionais
e bilaterais, a liberalizagao permanece restrita as relagdes de um grupo delimitado de
paises. No caso do Brasil, mais ainda, visto que o pais possui pouquissimos acordos
preferenciais de comércio assinados via Mercosul (e seu conteddo é limitado) e detém
somente doze acordos de cooperacgao e facilitagdo de investimentos (ACFls) assinados
bilateralmente com alguns paises africanos, latino-americanos e asiaticos.®

Atualmente, € improvavel a negociacao de um acordo multilateral sobre investimentos
no ambito da Organizagdo Mundial do Comércio (OMC). Primeiro, porque a Rodada Doha,

6. Disponivel em: https://www.gov.br/siscomex/pt-br/acordos-comerciais/acfi. Acesso em: 22 fev. 2023.

2


https://www.gov.br/siscomex/pt-br/acordos-comerciais/acfi

2953

de 2001, que visa a negociagao de novas regras comerciais em temas diversos, além de
nao abranger a tematica dos investimentos estrangeiros, atravessa um impasse diante
da falta de consenso entre os membros da OMC. Isso faz com que a Rodada ja dure
mais de vinte anos e, considerando que o mandato de Doha foi pré-fixado e determina
que os paises s6 poderao se restringir as negociacdes dos temas fixados em 2001,
os temas mais contemporaneos ficariam de fora até o final das negociagdes de Doha.
Segundo, porque a OMC passa por um periodo de teste de sua propria sobrevivéncia,
em razao da recente paralizagao do érgao de apelagao, fruto da oposigdao americana
em relagdo a nomeacao de novos membros para compor o érgao (Hillman, 2018).

Considerando esse cendrio, Mesquita (2013, p. 98) avalia que a “indefinicdo em
relacdo a agenda multilateral propicia a busca de alternativas, tanto dentro como fora
da prépria organizacao”. As op¢des multilaterais que se vislumbram para a governanca
dos investimentos estrangeiros, seu aprofundamento e a redugao das restricoes impostas
pelos paises voltam-se a adogao de instrumentos mais flexiveis, consubstanciados pelos
instrumentos de soft law ja pactuados no ambito da OCDE (Carreau e Juillard, 2005
apud Costa, 2010, p. 31).7

Considerando que a soft law ndo é um conceito tdo 6bvio e de facil interpretacgao,
de acordo com Nasser (2006, p. 25):

entende-se por soft law, basicamente: (1) normas, juridicas ou ndo, dotadas
de linguagem vaga, ou de no¢gdes com conteudo variavel ou aberto, ou que
apresentam carater de generalidade ou principiolégico que impossibilite a
identificacdo de regras especificas e claras; (2) normas que prevéem, para
os casos de descumprimento, ou para resolugao de litigios delas resultantes,
mecanismos de conciliagdo, mediagao, ou outros, a excegéo da adjudicagao; (3)
atos concertados, producao dos Estados, que nao se pretende sejam obrigatérios.
Sob diversas formas e nomenclaturas, esses instrumentos tém em comum
uma caracteristica negativa: em principio todos eles ndo sdo tratados; (4) as
resolucdes e decisdes dos 6rgaos das organizagdes internacionais, ou outros
instrumentos por elas produzidos, e que ndo sdo obrigatdrios; (5) instrumentos
preparados por entes ndo estatais, com a pretensao de estabelecer principios

7. Isso ndo exclui a importancia da regulagao internacional dos investimentos pelas vias bilateral e
regional, ja expostas anteriormente, porém, um quadro normativo criado no ambito de uma organizagao
internacional multilateral tal e qual a OCDE teria o condao de Ihe conferir maior foco na implementagao
da liberalizagdo de capitais, enquanto as outras vertentes preocupam-se também com a questao da
protegdo dos investimentos, como ja destacaram Carreau e Juillard (2005).
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orientadores do comportamento dos Estados e de outros entes, e tendendo ao
estabelecimento de novas normas juridicas.

O conceito de soft law emergiu a partir da relevancia e da atuagao crescente da
diplomacia multilateral, seja nos foros diplomaticos de negociacao, seja a partir de inter-
pretacdes dadas aos tratados multilaterais elaborados sob a égide das organizagdes
intergovernamentais, seja dos proprios atos unilaterais destas, seja em congressos e
conferéncias. O cerne de sua criagao envolve um sentimento de que as normas juridicas
“deveriam estar mais perto das necessidades da comunidade internacional” (Soares,
2004, p. 137), mas que por algum motivo ainda nao estao.

Em linha com Nasser, a produgado de normas de soft law pode ser realizada,
especialmente, “quando se quer produzir uma regulag¢ao que nao seja especifica, mas
abrangente e envolvente” (Nasser, 2006, p. 98), pelo que esta se mostra “muito mais
util e apropriada a construgao de um regime juridico progressivo, ou a construgao
progressiva de um regime juridico” (op. cit., p. 98). Dessa forma, a flexibilidade, “ao
mesmo tempo que reflete as relagdes de forca em dado momento (aquele em que
se da o compromisso), representa uma ‘aposta no futuro’, quando, cada participante
espera, [que] a norma sera aplicada em seu favor” (op. cit., p. 106).

Esse direito flexivel, reconhecido como fonte de direito internacional, deve, portanto,
ser objeto de atencao de juristas, economistas, e de toda a comunidade de experts ou
epistémicas, ja que o fato de nao ser obrigatério ndo quer dizer que nao possua valor
normativo, porquanto “produzem, ainda assim, efeitos juridicos, engajando a boa-fé
dos autores do instrumento concertado” (Nasser, 2006, p. 142).

Nesse sentido, devido ao grau de complexidade de temas mais novos no direito
internacional, os sujeitos de direito internacional — Estados e organizagdes internacio-
nais — podem construir regimes juridicos através de instrumentos de soft law, se Ihes
interessa discutir essa construgao progressiva de tratados (Nasser, 2006, p. 98).

A discussao em torno do valor normativo ou da obrigatoriedade dos instrumentos
de soft law produzidos pelas organizacdes internacionais se refere, obviamente, aquelas
resolucdes ou decisdes as quais os tratados constitutivos nao conferem forga obriga-
toria e sdo formulados em linguagem de recomendagdes ou declaragdes de principios
(Nasser, 2006, p. 146), bem como boas préticas regulatérias.

Essas podem ter valor normativo quando se destinam a regular comportamentos
de seus 6rgaos ou dos seus Estados-membros. Tais instrumentos apresentam, no
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entanto, uma especificidade com relagdo aos produzidos pelos Estados. Um Estado
pode nao participar da negociagao de um acordo qualquer, porém, quando faz parte de
uma organizagao, as decisdes nela tomadas |he dirdo respeito, ainda que lhes tenha
feito oposicédo no decorrer do processo de tomada de decisdo ou negociagao (Nasser,
2006, p. 147).

Sao esses instrumentos de soft law, portanto, que interessam a discussao sobre
liberalizagcao dos investimentos estrangeiros e que dialogam com a governanga mul-
tilateral dos investimentos estrangeiros, visto que tais diretrizes ndo se prestam a
uma regulagao rigida, justamente, por todo o exposto, devido a vontade de os Estados
se comprometerem com diretrizes mandatorias, ou hard law, estar ausente (Nasser,
2006, p. 98).

Nesse contexto, a OCDE, organizagao internacional que visa a identificagao e ao
estabelecimento de boas praticas e politicas regulatérias que fomentem o desenvolvi-
mento econdmico e social da comunidade internacional, tem ganhado protagonismo
no debate da liberalizagao dos investimentos estrangeiros. A organizagao tenta atender
as necessidades do novo sistema internacional com relativa rapidez em diversos temas,
buscando moldar comportamentos de seus Estados-membros, dos Estados que
aderirem a determinados instrumentos, mesmo nao sendo membros, e de outros atores
internacionais, como as empresas transnacionais. Ademais, ainda que suas normas
nao sejam vinculantes, a soft law produzida pela OCDE sobre quaisquer temas cer-
tamente influenciara a tomada de decisdes e comportamentos futuros, uma vez que
sua adoc¢ao remete ao consenso dos membros dessa organizagao e pressupde uma
analise técnica, que é a marca registrada da OCDE.

No que tange ao Brasil, mesmo sendo apenas um candidato em aderir a organizagao,
este também se submetera as regras de soft law da OCDE, seja aos seus codigos,
recomendacdes e boas praticas, seja aos exames periodicos, relatorios e indices
avaliativos, que poderao suscitar mudancas em suas politicas para que propiciem
um ambiente menos restritivo aos investimentos estrangeiros. Por isso, é importante
compreender como € a governanga da OCDE no tema investimentos e como ela trata
a questao das restri¢cdes aos IEDs, para, entao, verificar como o Brasil tem sido ana-
lisado pela organizagdao em termos de restritividade dos IEDs.
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3 A OCDE NA GOVERNANCA DOS IEDs

A OCDE é uma organizacao internacional que visa a identificagao e ao estabelecimento
de praticas e politicas que promovam prosperidade, igualdade, oportunidade e bem-estar
para a sociedade internacional. Sua atuagao € baseada no desenvolvimento e na coor-
denacao de politicas econémicas e sociais, no apoio do crescimento econémico sus-
tentavel, no aumento do emprego e da qualidade de vida dos cidadaos e na manutengao
da estabilidade financeira.®

Para tanto, a OCDE trabalha para estabelecer padrdes internacionais baseados
em evidéncias e encontrar solucdes para uma série de desafios sociais, econdmicos
e ambientais, juntamente com governos, formuladores de politicas e sociedade
civil. A organizagao fornece um féorum exclusivo e um centro de conhecimento para
dados e anadlises, compartilhamento de melhores praticas e aconselhamento sobre
politicas publicas.

O resultado disso é que, desde a criagao da OCDE em 1961, cerca de 460 instru-
mentos juridicos substantivos foram desenvolvidos dentro de sua estrutura. Esses
atos incluem decisdes e recomendagdes adotadas pelo conselho da OCDE e outros
instrumentos juridicos desenvolvidos no quadro da OCDE (OECD, 2022c, p. 6).

A OCDE possui uma estrutura fundada em trés érgaos, conforme descrito na
figura 2 a seguir.

FIGURA 2
Estrutura da OCDE

» Orgao decisério e executivo, composto por representantes

Co n Se I h O de todos os paises-membros

¢ Estabelece instrumentos legais a partir das atividades dos comités

Sec reta rl a d O e Acompanha e da suporte ao desenvolvimento das

atividades dos comités tematicos

e Orgaos tematicos

CO m |tés e Efetuam discussdes e revisdes de politicas

e Compostos por paises-membros e parceiros

Fonte: OECD. Disponivel em: https://www.oecd.org/about/structure/.

8. Disponivel em: https://www.oecd.org/legal/oecd-convention.htm. Acesso em: 21 fev. 2023.
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Todos os instrumentos juridicos substantivos da OCDE, em vigor ou revogados,
estao listados no Compendium On-line of OECD Legal Instruments. Segundo a propria
organizacao, eles sao divididos em cinco categorias principais, conforme destacado
na figura 3.

FIGURA 3
Principais categorias dos instrumentos juridicos da OCDE

Decises

As decisdes sao instrumentos juridicamente vinculantes para todos os membros, exceto aqueles que se abstiverem no
momento da adoc¢do por meio de reservas. Elas estabelecem direitos e obriga¢des especificos e podem conter mecanismos
de monitoramento. Por exemplo, as decisdes do conselho da OCDE.

Recomendacgoes

As recomendagdes ndo sdo juridicamente vinculantes, mas representam um compromisso politico com os principios da
OCDE e implicam a expectativa de que os aderentes fardo o possivel para implementa-las. Sdo a maioria dos instrumentos
da OCDE. Por exemplo, as recomendacées do conselho da OCDE ou dos comités.

Documentos e resultados substantivos (declaracées)

Os documentos de resultados substantivos sdo adotados pelos aderentes listados individualmente, e ndo por um érgéo da
OCDE, como resultado de uma reunido ministerial, de alto nivel ou outra no ambito da organizacdo. Costumam estabelecer
principios gerais ou metas de longo prazo e tém carater solene. Por exemplo, as declara¢des do conselho ministerial
adotadas durante as reunides do conselho da OCDE em nivel ministerial (Ministerial Council Meeting - MCM).

Acordos internacionais

Os acordos internacionais sdo negociados e concluidos no ambito da organizacéo. Eles sao juridicamente
vinculantes para as partes.

Acordos, entendimentos e outros

Varios outros tipos de instrumentos juridicos substantivos desenvolvidos dentro da estrutura da OCDE ao longo do tempo a
partir de suas regras. Sdo exemplos, o Acordo sobre Créditos a Exportacdo com Apoio Oficial, o entendimento internacional
sobre principios de transporte maritimo e as recomendac¢des do Comité de Assisténcia ao Desenvolvimento (Development
Assistance Committee — DAC).

Fonte: OCDE. Disponivel em: https://www.oecd.org/legal/legal-instruments.htm. Acesso
em: 21 fev. 2023.

Segundo o Compendium On-line of OECD Legal Instruments, até fevereiro de 2023,
sdo 268 instrumentos legais em vigor, 24 decisodes, 182 recomendacgoes e 36 documentos
e resultados substantivos.®

No contexto da OCDE, uma das areas de maior relevancia para a instituicao é a
que tange aos investimentos estrangeiros. Ela é historicamente abordada pela OCDE
desde o inicio da década de 1960, com a finalidade de se criar um arcabougo multilateral
sobre o tema. Primeiramente, houve a iniciativa do Projeto Ab-Shawcross ou Projeto da

9. Disponivel em: https://legalinstruments.oecd.org/en/. Acesso em: 21 fev. 2023.
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Convencao sobre Investimentos Estrangeiros, que estabelecia principios relativos ao
tratamento da propriedade, dos direitos e dos interesses dos estrangeiros, e padroes
minimos de tratamento justo, equitativo e ndo discriminatério (Schwarzenberger, 1969).

A segunda iniciativa foi o Projeto de Convencgao para Responsabilidade dos Estados
por Danos aos Estrangeiros, de 1961, que visava a responsabilizagéo dos Estados recep-
tores de investimentos por acdes soberanas que causassem prejuizos aos investidores
e que fossem consideradas ilegais perante o direito internacional (OECD, 2004, p. 7).

O Projeto de Convencao de 1961 foi sucedido pelo Projeto da Convencao da Protecao
da Propriedade Estrangeira, em 1967, com algumas modificagGes ao projeto anterior
(OECD, 1967, p. 41). No entanto, nunca foi aberto para assinaturas, em parte, pela falta
de apoio de alguns paises-membros menos desenvolvidos da OCDE, como Portugal,
Grécia e Turquia. Embora a Convengao de 1967 também néo tenha sido aprovada, a
Resolution of the Council on the Draft Convention on the Protection of Foreign Property
foi, contendo sua minuta, com o intuito de ser constantemente debatida e revisitada
para que fosse potencialmente aprovada.

Em linha com as demandas sob protegéao dos investidores estrangeiros no exterior,
a OCDE instituiu, em 1976, a Declaragao do Conselho sobre Tratamento Nacional
(revisada posteriormente por diversas vezes). A declaragdo, que possui carater vin-
culante, visa mitigar ou eliminar o tratamento diferenciado concedido por um Estado
a terceiros e sempre que um pais instituir alguma norma ou medida que trate outros
paises de forma diferenciada. Este devera notificar a OCDE, que apreciara a medida em
até trés anos e propora alternativas para que o pais desista de implementa-la.

Ja no final do século XX, em 1998, houve o Projeto de Acordo Multilateral de
Investimentos (MAI). Trata-se de nova tentativa da OCDE para um acordo multilateral
para protecao e liberalizagdo dos investimentos estrangeiros.

De forma tematica, a questao dos IEDs é tratada na OCDE pelo Comité de Investi-
mentos, organismo criado para lidar substantivamente com o tema, e sua coordenacgao
é da Diretoria de Assuntos Financeiros e Empresariais (Directorate for Financial and
Enterprise Affairs)."

10. A diretoria coordena o Comité de Investimentos, bem como o Comité de Seguros e Pensdes Privadas,
o Comité sobre Mercados Financeiros, o Comité de Concorréncia, e o Grupo de Trabalho sobre Suborno
em Transac¢des Comerciais Internacionais.
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O Comité de Investimentos da OCDE é responsavel pelos instrumentos de liberali-
zacao de investimentos e servigos internacionais, pela interpretagao e implementagao
da Declaragao e Decisao sobre Investimento Internacional e Empresas Multinacionais
de 1976, e é o guardiao dos Codigos de Liberalizacao dos Movimentos de Capitais e
Operagodes Invisiveis. Além disso, promove a liberalizagao de capitais, a cooperacao
internacional nesse dominio e as analises sobre medidas de IED adotadas pelos paises.
Os objetivos do Comité de Investimentos estao expostos na figura 4.

FIGURA 4
Objetivos do Comité de Investimentos da OCDE

N
Fornecer um férum para discussdo de questdes atuais entre formuladores de politicas e administradores de paises da

OCDE e ndo membros da OCDE. As opinides também sdo intercambiadas com a sociedade civil (empresas, trabalhadores,

organizacdes ndo governamentais e outros grupos) por meio de consultas, mesas redondas e conferéncias. )

N
Monitorar a observancia das regras estabelecidas nos Codigos de Liberalizacdo da OCDE e na Declaragéo e DecisGes sobre
Investimento Internacional e Diretrizes para Empresas Multinacionais e fornecer um férum para resolucdo de disputas sob

a égide desses instrumentos.
J

N
Elaborar, quando necessario, pareceres de "esclarecimentos" ou de interpretacdo das regras de sua responsabilidade,
inclusive as diretrizes para empresas multinacionais.

Realizar peer reviews (avalia¢des por pares), por pais ou horizontalmente, das politicas relativas aos instrumentos de sua
responsabilidade e fazer recomendacdes para promover a liberalizacdo de capitais.

Avaliar se os candidatos que visam aderir 8 OCDE estdo dispostos e sdo capazes de cumprir as obrigacoes dos
instrumentos da OCDE no tema investimentos.

Desenvolver novas regras quando necessario e apropriado.

Preparar analise critica sobre as tendéncias nos fluxos de investimento e questdes politicas a serem consideradas pelos
formuladores de politicas e, quando apropriado, torna-las publicas.

€E£LELLLLL

Fonte: OECD. Disponivel em: https://www.oecd.org/daf/inv/oecdinvestmentcommittee.htm.
Acesso em: 22 fev. 2023

O comité também coordena as atividades de outros cinco grupos de trabalho
especializados: i) Grupo de Trabalho sobre Estatisticas em Investimento Estrangeiro;
ii) Reuniao da Rede de Pontos de Contato Nacionais para Conduta Empresarial
Responsavel; iii) Forca Tarefa Consultiva sobre os Cédigos de Liberalizagdo da OCDE;
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iv) Forum Global sobre Conduta Empresarial Responsével; e v) Grupo de Trabalho sobre
Conduta Empresarial Responsavel.

FIGURA 5
Comite de Investimentos e grupos de trabalho especializados

Comité de investimentos

| | - | |

Grupo de trabalho Reunido de rede de For;a_tarefa ) Grupo de trabalho
ST TS pontqs de' contato consulltllva sobre Férum global sobre g Yo
N S—— nacionais para os codlgosEle conduta emgresarlal empresarial

estrangeiro conduta emr?resarlal liberalizacdo responsavel responsavel
responsavel da OCDE

Fonte: Thorstensen e Faria (2019, p. 5).

Os instrumentos desenvolvidos pelo Comité de Investimentos' podem ser dire-
cionadas tanto para Estados quanto para as proprias empresas transnacionais. Essas
ultimas preocupam-se mais com a questao das condutas das empresas ao efetuarem
negocios transnacionais, enquanto aqueles é reservado o fomento para liberalizagao
de investimentos.

Embora o foco deste trabalho nao seja a soft law elaborada pela OCDE sobre a
conduta das empresas multinacionais, o tema é relevante, porquanto dos cinco grupos de
trabalho do Comité de Investimentos expostos anteriormente, trés sdo sobre a conduta
empresarial responsavel (Reunido da Rede de Pontos de Contato Nacionais (PCN) para
Conduta Empresarial Responsavel; Férum Global sobre Conduta Empresarial Responsavel;
e Grupo de Trabalho sobre Conduta Empresarial Responsavel). Juntamente com os
Cddigos de Liberalizagao da OCDE, as Diretrizes da OCDE para Empresas Multinacionais
(diretrizes) (OECD, 2011),"2 formam o acervo de normas da OCDE em investimento
internacional, os quais os paises que buscam aderir a organizagao precisam se
comprometer e cumprir.

As diretrizes (OECD, 2011) s&o o principal instrumento destinado a promover
a adocao de praticas de conduta empresarial responsavel pelas empresas. Até o
momento, 51 paises, incluindo o Brasil, aderiram as diretrizes, comprometendo-se a
implementa-las e a incentivar seu uso.

11. Disponivel em: https://www.oecd.org/investment/. Acesso em: 20 fev. 2023.

12. As diretrizes se originaram a partir da Declaration on International Investment and Multinational
Enterprises, de 1976.

13. Disponivel em: https://www.gov.br/produtividade-e-comercio-exterior/pt-br/assuntos/camex/pcn.
Acesso em: 23 fev. 2023.
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Em relagao as diretrizes direcionadas aos Estados, ha compromissos especificos
sobre a liberalizagao do fluxo de capitais estrangeiros. O pais pode ser mais ou menos
restritivo em relagdo aos IEDs, porém, ao aderir a OCDE, compromete-se com a cons-
trucao progressiva de um regime sobre investimentos e a equalizacao do seu nivel de
restritividade com o padrao estabelecido, que servira para todos os membros.

Essa padronizacao se d3, inicialmente, pela adocao dos Cédigos de Liberalizagao
progressiva e ndo discriminatéria aos movimentos de capitais (capital movements) e
dos intangiveis ou invisiveis (current invisible operations)."* Ambos foram aprovados
e adotados pelo conselho da OCDE, em 11 de dezembro de 1961, e hoje sdo conside-
rados pedras angulares da organizagao.

Os codigos visam promover a liberalizagao da entrada e saida de fluxos de capitais
e intangiveis e garantir mecanismos de flexibilidade e equilibrio para que os paises
aderentes possam realizar a abertura dessas contas de forma gradual e segura,
resguardando-se diante de situagdes de instabilidades econdmicas e financeiras
(isto é, por meio da salvaguarda de balanco de pagamentos e da possibilidade de
apresentar restricOes a abertura de setores especificados nas listas de compromissos
por meio de reservas).

Cada um dos codigos possui uma lista das atividades econémicas a serem libe-
ralizadas (itens), incluidas nos seus anexos A. Ao aderirem aos coédigos, os membros
comprometem-se a liberalizar as transagdes descritas em todos os itens do anexo A,
exceto em relacao as restricdes especificas negociadas para setores que considerem
sensiveis em suas economias, mediante justificativa e negociagao prévia. As listas
originais de itens a serem liberalizados nos cddigos tém sido revisadas e atualizadas
frequentemente, sempre levando em consideragao as necessidades dos paises e a
harmonizagao das regulagées dos mercados financeiros.

O Cédigo de Capitais € aplicavel a todos os movimentos internacionais de capitais
de curto e longo prazo. Esse especifica dezesseis areas (itens) diferentes que, no corpo
do anexo A, subdividem-se em varios outros tipos de movimentagao de capitais, tais
como: emissao, venda e compra de agdes; titulos e fundos mutuos; operagées do mercado
monetario e créditos; empréstimos e herangas transnacionais; compra de empresas
nacionais por estrangeiras; e estabelecimento de subsidiarias por multinacionais.

14. O termo “intangiveis” ou “invisiveis” (invisibles) é o termo geral aplicavel a todas as trocas em que
nenhuma mercadoria esteja envolvida.
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O Cdédigo de Intangiveis é aplicavel a operagdes transfronteiricas em que nao
estejam envolvidas mercadorias, mas sim servigos, prestados por residentes e nao resi-
dentes, que podem ser empresas (pessoas juridicas) ou individuos (pessoas fisicas).
O cddigo especifica onze areas (itens) diferentes que, no texto do anexo A, subdividem-se
em outros diversos tipos de operacdes, tais como: servicos bancdrios e financeiros;
servicos de seguros e pensoes privadas; servicos de profissionais liberais; transportes
maritimos e rodovidrios; e viagens e turismo (OECD, 2008, p. 9).

Em julho de 2012 os cddigos passaram a admitir a adesao de paises ndao membros
da OCDE, com os mesmos direitos e deveres dos paises-membros aderentes. A adesao
de um pais ndo membro depende da aprovagao por consenso por parte do conselho
da OCDE e do Comité de Investimentos atuando em sua composi¢gao ampliada
(Enlarged Investment Committee), termo que se refere a quando estiver funcionando
com a inclusdo dos aderentes ndao membros da OCDE, os quais devem atuar nas
atividades e tomada de decisdes do comité em tudo o que for referente aos Cédigos
de Capitais e Invisiveis.

Para garantir sua implementacao, os codigos sao administrados e monitorados
pelo Comité de Investimentos da OCDE. Esse processo é acompanhado e supervisio-
nado por meio das revisdes por pares (peer reviews), isto é, pelos préprios membros
da OCDE e aderentes aos instrumentos. Nao ha previsao de qualquer tipo de sanc¢ao
para os casos de incumprimento dos cédigos, porém, em linha com as revisdes por
pares, ha uma pressao moral para o cumprimento.

Além dos cddigos, a OCDE atua na realizacao de estudos e relatérios técnicos sobre
IED, que séo utilizados como subsidios para suscitar ajustes e mudangas nas politicas
de investimentos de membros e ndo membros da OCDE. Esse é o caso do Arcaboucgo de
Politicas para Investimentos (Policy Framework for Investment — PFls), atualizado pela
ultima vez em 2015, estudo sobre o0 melhoramento do ambiente institucional de investi-
mentos, considerando as experiéncias dos paises-membros.’™ O conselho recomenda
que os paises em processo de acessao ou aderentes a recomendacao utilizem o PFI
como ferramenta de desenvolvimento e cooperagao.

15. O PFl aborda 12 subareas dentro dos IEDs: politicas de investimento, promogéao e facilitagédo
do investimento, competigdo, comércio, taxagéo, governanga corporativa, finangas, infraestrutura,
desenvolvimento de recursos humanos, politicas de conduta empresarial responsavel, crescimento
sustentavel e governanca publica.
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No contexto das revisdes de politicas de investimento (investment policy reviews)
da OCDE, o PFlI foi utilizado por cerca de 35 paises em diferentes niveis de desenvolvi-
mento e em todos os continentes, como uma ferramenta para avaliar investimentos e
climas de negécios e para projetar reformas para melhora-los.

Essas revisdes também aproveitam outros trabalhos da OCDE em andamento
para aprofundar suas analises, como o FDI Index; o survey com agéncias de promogao
de investimentos (investment promotion agencies),’® base de dados sobre incentivos
a investimentos; os indicadores de qualidade de IED (FDI qualities indicators), que
abordam o impacto dos IEDs no desenvolvimento sustentavel; e os dados relacionados a
conduta das empresas multinacionais (OECD, 2022e). Mesmo ainda ndo sendo membro
da OCDE, o Brasil ja foi alvo de uma revisao de sua politica de investimentos em 1998,
a qual se encontra desatualizada no momento. O ultimo pais que foi objeto de estudo
semelhante foi a Bulgaria, em 2022."7

Por fim, uma consideragado que acompanha a eliminagao de barreiras a circulagao
de capitais € o risco potencial para a seguranca nacional ou a ordem publica do pais
receptor de investimentos. Em 2009, foi criada a recomendacgéao do conselho sobre dire-
trizes de politicas de investimento relacionadas a seguranga nacional para paises recep-
tores (guidelines for recipient country investment policies relating to national security)
(OECD, 2009), cujo propdsito é instruir os paises-membros e aderentes a criarem ou
reformarem seu direito interno para permitir o IED, mas sem que este se constitua em
onus as politicas de segurancga nacional.

4 iINDICE DE RESTRITIVIDADE DE INVESTIMENTOS (FDI INDEX)

Embora todas essas iniciativas asseveradas pela soft law da OCDE para a liberalizagao
de capitais sejam importantes para a governancga dos IEDs, o papel da instituicdo ndo
se resume apenas a elaboragao de instrumentos normativos, estudos e relatérios em
prol da liberalizagdo. Ele também esta na sistematizacao de dados quantitativos para
mensurar de forma clara e objetiva os resultados das politicas e praticas adotadas em
diferentes paises-membros, incluindo aqueles que pretendem aderir a organizagao, e
se essas estdao em consonancia com o os padroes desenvolvidos pela OCDE.

16. A rede da agéncia de promocéao de investimentos (investment promotion agencies — IPAs) da OCDE
foi criada em 2016, sob a égide do Comité de Investimentos da OCDE, para reunir profissionais seniores
de promogéo de investimentos e facilitar o aprendizado entre pares sobre questdes de interesse comum.
As discussdes tematicas, que acontecem durante as reunides anuais, todo més de outubro, promovem o
entendimento coletivo sobre questdes de interesse comum e facilitam o intercdambio de melhores praticas.

17. Disponivel em: https://www.oecd.org/investment/countryreviews.htm. Acesso em: 22 fev. 2023.
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Os indices compostos criados pela OCDE sao relevantes, pois agregam informagoes
e métricas especificas em um Unico valor, permitindo uma sintese e uma interpretagao do
quadro das politicas regulatérias em determinado pais em relagao ao padrao elaborado
pela instituicdo. Cumpre destacar que os indicadores também permitem comparacodes
abrangentes entre os membros da OCDE e outras nagdes que também fornecem dados
a organizacgao, o que possibilita também um estudo comparado.

Essa informagao permanecera publica a toda a comunidade internacional na base
de dados abertos da OCDE' e, caso a organizagao entenda que o pais esteja distante de
suas médias regulares para determinada area, podera indicar quais areas exigirao
maiores esforgos deste pais para que ele se equalize aos seus padrdes. Entretanto,
se de acordo com os dados obtidos pelos indicadores criados o pais estiver préximo
as médias da OCDE em cada indicador, qualitativamente, se extraira que seu ordena-
mento e ambiente interno tém sido propicios para a liberalizacao, seja comercial, seja
de investimentos.

Na area de investimentos, a OCDE também tem elaborado indicadores para auxiliar
na analise de desempenho dos paises na atragao de IED, baseados no grau de restriti-
vidade de suas medidas, o que sera exposto adiante.

O FDI Index, desenvolvido originalmente em 2003, é gerenciado conjuntamente
pela Divisao de Investimentos e o Departamento de Economia da OCDE, como um
componente do indicador Product Market Regulation (PMR), do qual se extraem as
prioridades da politica Going for Growth.

Ele também é utilizado individualmente para avaliar a restritividade das politicas
de IED nos surveys econémicos da OCDE; nas analises de candidatos a adesao; e nas
revisoes de politica de investimento da OCDE, incluindo andlises de paises com enga-
jamento reforgado (enhanced engagement countries), novos aderentes a declaragdo da
OCDE sobre investimento internacional e empresas multinacionais e de outros paises
parceiros nao membros da OCDE.

O indice tem sido utilizado como uma sintese das posi¢des dos paises-membros da
organizacao sobre os instrumentos de investimento da OCDE, contidas no relatério do
comité de 2009, atualizando as reservas dos paises aos codigos da OCDE e excegdes ao
Instrumento de Tratamento Nacional (National Treatment Instrument — NTI). Ademais,
a extensdo a todos os paises do Grupo dos Vinte (G20) possibilita seu uso no contexto
do G20 (Kalinova, Palerm e Thomsen, 2010, p. 5).

18. Mais informacdes disponiveis em: https://stats.oecd.org/.
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As ultimas atualiza¢des do FDI Index foram em 2006, quando o conjunto de paises
foi ampliado e a metodologia revisada, e em 2010 (a mais recente), em que a cobertura
do FDI Index, por setores, foi ampliada. Nesta ultima, foram incluidos todos os setores
primdrios (agricultura, silvicultura, pesca e mineragao), bem como investimentos imo-
bilidrios, e subsetores, para cobrir servicos que ndao fossem bancarios e de seguros
(em finangas), além de servigos de midia (TV e radiodifusdo, comunicagdo impressa e
outros meios de comunicagao).

Em comparacgao com a versao de 2006, ha maior detalhamento em manufatura
(cinco subsetores), eletricidade (geracao e distribuicado), distribuicdo (atacado e varejo)
e transportes (adicionado detalhamento internacional/doméstico para transporte
aéreo e rodoviario).

No geral, a cobertura ampliada setor por setor e a inclusao de detalhes mais precisos
por subsetor melhoraram a comparabilidade dos resultados entre paises, ja que as
restricdes em alguns setores/subsetores podem ser mais extensas em determinados
grupos de paises.

O FDI Index de 2010 também revisou as regras de pontuagao do indicador e incluiu
definigdes mais precisas, e deu maior simplicidade e transparéncia a diversas medidas
cobertas pelo indice, o0 que propiciou a consisténcia da pontuagao entre os paises e
facilitou a replicagao dos resultados. Isso é relevante para o desenvolvimento de séries
temporais historicas para acompanhar o ritmo de liberalizagao de investimentos dos
setores ao longo do tempo.

De forma especifica, o FDI Index 2010 mantém seu foco em quatro tipos de
medidas: i) limites ao capital estrangeiro (equity restrictions); i) exigéncia de triagem
e aprovacao (screening and approval requirements); iii) restricoes de pessoal-chave
estrangeiro (restrictions on foreign key personnel); e iv) outras restricdes operacionais
(other operational restrictions), como limites de compra de terras ou repatriagao de
lucros e capital (Kalinova, Palerm e Thomsen, 2010, p. 6). Ressalta-se que o indice
se atém apenas na existéncia da medida, e ndo em sua eficacia, isto é, se ela é
efetivamente cumprida.

A fonte de informacao para as medidas serem classificadas no FDI Index é a lista
de reservas dos paises perante o Cadigo de Liberalizagdo dos Movimentos de Capitais
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da OCDE e suas listas de excegdes e de outras medidas relatadas sob o NTIL.™ Para
os doze paises nao membros da OCDE e que aderiram a declaragao, foi realizado um
esforgo para garantir que reflitam informacgdes atualizadas. Para os aderentes, fontes
adicionais de informacao foram utilizadas para identificar restricoes as atividades de
nao residentes, que nao sao relatadas no NTI. Tais fontes adicionais incluem publicagdes
nacionais oficiais, informagdes recolhidas pelo secretariado na preparagao das revisoes
sobre politicas de investimentos da OCDE, bem como efetuadas por outras organizagdes
internacionais. Para os paises nao aderentes, foram utilizadas informagdes das revi-
sOes de politicas de investimento da OCDE, quando disponiveis (por exemplo, China,
india, Indonésia e Russia), e de fontes nacionais oficiais (Kalinova, Palerm e Thomsen,
2010, p. 6).

A consisténcia das fontes utilizadas é um ponto forte do FDI Index, pois o uso
das excecdes apresentadas sob a égide do Cddigo de Liberalizagao do Movimento de
Capitais e o NTI e os padrdes desses instrumentos dentro das revisdes de politicas
de investimento da OCDE garantem o uso de critérios bem definidos para os membros
da OCDE, aderentes a declaragao e paises para os quais foram realizadas revisdes de
politicas de investimento?® (Kalinova, Palerm e Thomsen, 2010, p. 7). Possibilita-se,
assim, o uso do FDI Index para acompanhar o progresso da liberalizacao de investimentos
ao longo do tempo, podendo ser construidas séries temporais por setor e por pais.

Em relagéo as notas, quanto mais restritiva a medida, mais ela se aproximara de 1
e quanto menos restritiva, mais se aproximara de 0. A tabela 1 sistematiza os tipos de
medida e pontuacao elaboradas nesse indice composto.

19. As medidas mantidas no nivel subnacional ndo sdo pontuadas. As informagdes fornecidas pelos
paises sob os Cédigos de Liberalizagao e o NTI nem sempre permitem uma avaliagdo consistente do
alcance das medidas subnacionais em vigor.

20. Por exemplo, vérios paises-membros da OCDE mantém medidas que visam historicamente aos grupos
desfavorecidos; como as populag¢des indigenas de alguns paises. Tais medidas néo estao refletidas nas
reservas dos paises-membros sob o Cédigo de Liberalizagado de Capitais da OCDE, nem est&o listadas
como excecdes ao abrigo do instrumento de tratamento nacional, uma vez que néo introduzem tratamento
discriminatdrio com base na nacionalidade ou residéncia dos investidores. Esse mesmo critério foi
aplicado no caso de medidas semelhantes mantidas por paises ndao aderentes a declaragdo da OCDE
sobre investimento e empresas multinacionais, como o Black Empowerment Act da Africa do Sul.

35



2953

TABELA 1
Restrigoes do FDI Index e sua pontuagao (2010)

1) Limites de capital estrangeiro

Startups e aquisi¢oes
Nenhum capital estrangeiro permitido na aquisigéo 1
Capital estrangeiro < 50% do capital de investimento inicial 0,5
Capital estrangeiro > 50% e < 100% do capital de

investimento inicial 0.25
Aquisicoes

Nenhum capital estrangeiro permitido 0,5
Capital estrangeiro < 50% do capital total investido 0,25
Capital estrangeirq >50% é. permitido, porém deve 0125
ser < 100% do capital total investido !

2) Triagem e aprovagao
Aprova(;éq nsgcesséria para novos IEDs/aquisi¢cdes < uUsD 02
100mn (milhdes) ou se corresponder a 50% do capital total !
Aprovacgao necessaria para novos IEDs/aquisigdes < USD 01

100mn (milhdes), ou se corresponder a 50% do capital total
Notificagdo com elemento discricionario 0,025
3) Restrigdes a funcionarios/diretores estrangeiros importantes

Diretores, administradores e outros funcionarios
estrangeiros de relevancia gerencial para a empresa 0,1
ndo sao permitidos

Verificagdo das condi¢des de migragéao, residéncia e
devidos custos para fins profissionais

Limite de tempo de permanéncia para pessoal-chave
estrangeiro contratado

0,05

0,025

Requisitos de nacionalidade/residéncia
para o conselho de administragao

A maioria dos conselheiros deve ser nacional 0,075

Pelo menos um dos conselheiros deve ser nacional 0,2
4) Outras restricoes

Proibigao do estabelecimento de filiais/necessidade

de incorporagao de empresas locais 0,05
Requisito de reciprocidade 0,1
RestrigOes a repatriagdo dos lucros/capital estrangeiro 1-0,01
Restrigbes ao acesso de financiamento local por 0,05

acionistas estrangeiros
Aquisicao de terras para fins comerciais nao é permitida 0,01

Proibigao de aquisigédo da terra, porém arrendamentos
sdo possiveis
Total 1

Fonte: OECD (2010, p. 6).

0,05-0,01
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Embora o FDI Index somente possa assumir valores entre 0 e 1, ao se efetuar a
soma dos valores na tabela 1, observa-se que essa pode ultrapassar esse teto com
facilidade. A razao para tal fato é que existe uma hierarquia implicita entre os critérios.
Por exemplo, se nenhum capital estrangeiro é permitido, os dois itens subsequentes
tornam-se redundantes e, portanto, ndo sao pontuados para se evitar dupla contagem.
Deve-se considerar também a questao de como pontuar as medidas adotadas por
razOes de seguranca nacional e como lidar com a propriedade estatal. Atualmente,
nenhuma medida do tipo é pontuada.

Esses critérios sdo aplicados para a mensuragao das restricdes em 22 setores
da economia, bem como subsetores, os quais estao inseridos nos setores primario,
secundario e terciario. Esses setores podem ser visualizados no quadro 1.

QUADRO 1
Setores e subsetores analisados pelo FDI Index
Setores ‘ Observagdes ‘
Agricultura
Silvicultura
Pescaria Setor primdrio

. ~ . Inclui exploracao e perfuragao
Mineragao e pedreira plorag P ¢

de petréleo

Alimentos e outros bens Inclui téxteis, madeira, papel e publicagao
manufaturados e outros bens manufaturados
Refinamento de dleo e bens quimicos
Metais, mdquinas e outros

. Setor secundario
Eletrénicos
Equipamentos de transporte
Eletricidade Geracao e distribuicao de energia

Construcao

(Continua)
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(Continuagao)
Comércio atacadista
Comeércio varejista
Transporte Terrestre, maritimo e aéreo
Hotelaria e restaurantes

Midia Transmissao de TV/radio e outras
midias (jornal impresso)
Telecomunicagdes Fixas e moveis Setor terciario

Servigos bancarios
Servigos de seguro

Negociagéao de titulos e commodities,
Outros servigos financeiros gerenciamento de fundos, servigos de
custddia etc.

Servigos legais, contabilidade e auditoria,

Servigos do setor de negdcios . : .
servigos de arquitetura e engenharia

Fonte: OECD (2010, p. 14).

Destaca-se que a natureza discriminatéria das medidas € o critério central para
decidir se uma medida deve ser pontuada. No entanto, medidas nao discriminatdrias
também sao cobertas quando forem onerosas para os investidores estrangeiros. Esse
€ 0 caso, em particular, das regras relativas a nacionalidade do pessoal-chave/diretores
(Kalinova, Palerm e Thomsen, 2010, p. 6).

O FDI Index classifica as restrigoes regulatérias a IED ignorando outros aspectos da
estrutura regulatéria, como a natureza da governanga corporativa, a extensao do Estado
de propriedade e restri¢des institucionais ou informais que também podem interferir no
ambiente de IED. Além disso, o indice nao combina os regulamentos existentes com as
percep¢des do ambiente de investimento ou questdes de implementagao, mas procura
avaliar como as politicas dos paises em relagao a IED afetam sua atratividade para os
investidores estrangeiros. Quando utilizado de forma combinada com indicadores que
medem outros aspectos do ambiente de IED, o FDI Index pode auxiliar na explicagao
das variagdes de atratividade dos paises na atracdo de investimentos (Kalinova, Palerm
e Thomsen, 2010, p. 6).

Importante ressalvar que, mesmo que o FDI Index seja apenas parte do universo
de elementos que moldam o clima de investimento, eles ndo capturam um elemento
importante do desempenho dos paises na atragao de IED: paises mais restritivos
tendem receber menos IED em relagao ao tamanho de sua economia.
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De acordo com o grafico 2, relacionando os niveis de estoque de IED em fungéo
do grau de restritividade mais baixo do FDI Index, observa-se que quanto menor o
grau de restritividade do pais, isto €, mais préximo do eixo 0.00, maior é o estoque de
investimentos (em % do PIB).

GRAFICO 2

Estoque de IED e FDI Index (2010)

(Em %)
120 —
100 - ©
80 —
60 —
40 —|

20 —

Fonte: Kalinova, Palerm e Thomsen (2010, p.7).

O FDI Index mede, portanto, as restricdes aos IEDs em 22 setores econémicos, em
69 paises, incluindo todos os paises da OCDE e do G20. Mesmo que o FDI Index seja
apenas parte do universo de elementos que moldam o ambiente de investimento de um
pais, o indice captura um elemento importante do desempenho dos paises na atragao
de IED, porquanto paises mais restritivos tendem a receber menos IED em relagao ao
tamanho de sua economia.?’

Assim sendo, em relagdo ao Brasil, o FDI Index tem o condao de fornecer dados
sobre a restritividade do pais em determinado setor ou subsetor da economia. Isso sera
importante para que o governo brasileiro possa fazer uma autoanalise se, no processo
de acessao a OCDE, o pais esta sendo ou hao bem avaliado quanto a restritividade de
seu arcabouco juridico de IED e se faz sentido manter restricdes a determinadas areas,
se assim ocorrer.

21. Disponivel em: https://www.oecd.org/investment/fdiindex.htm. Acesso em: 22 fev. 2023.
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5 0 TEMA DOS INVESTIMENTOS NO ROADMAP DE ACESSAO DO
BRASIL NA OCDE

Em 25 de janeiro de 2022, o conselho da OCDE decidiu abrir negocia¢des de adesao do
Brasil a organizacgéo, juntamente com cinco outros paises (Argentina, Peru, Bulgaria,
Crodacia e Roménia), levando em conta os critérios de afinidade, significancia, beneficios
mutuos e consideracdes globais e reconhecendo o progresso feito por esses paises
para cumprir com os critérios descritos na Diretriz para Consideragcao de Potenciais
Membros (Framework for Consideration of Prospective Members) (OECD, 2022d, p. 2).

Somente em 10 de junho de 2022, o secretario-geral, por meio de carta acordada
pelo conselho, comunicou a decisao e solicitou ao Brasil que confirme sua adesao a
declaracao do 60¢ aniversario da OCDE e Declara¢cao do Conselho Ministerial adotada
em outubro de 2021 e a carta enviada pelo secretario-geral.

O roteiro para a adesdo (roadmap) estabelece os termos, as condi¢des e o
processo de adesao do Brasil. Ao final do processo de adesaoestabelecido no roteiro, a
OCDE decidira se convidara o Brasil a tornar-se membro da OCDE. O conselho da OCDE
ressalta na carta que, caso as circunstancias se alterem, podera introduzir alteragdes
ao roteiro durante o processo.

O objetivo geral do processo de adesao € alcancgar a convergéncia do Brasil com os
padroes, as melhores politicas e as melhores praticas da OCDE. Segundo a OCDE, isso
desencadeara melhores resultados a todos, tanto para os membros da OCDE quanto
para o Brasil. Por isso, a OCDE salienta que trabalhara em estreita colaboragdao com o
Brasil para apoiar a adogao de reformas duradouras em prol do alinhamento com as
diretrizes da OCDE.

Para a efetivagdo da adequagao das politicas brasileiras aos padrdoes da OCDE, o
Brasil tera de aceitar os métodos de trabalho da organizacao, incluindo a revisao por
pares, caracteristica marcante da OCDE. O processo de adesao dependera do progresso
de cada um dos paises candidatos, ndo havendo data fixa para o seu término.

As obrigacdes da adesédo incluem: i) a aceitacdo e a implementacao dos objetivos
da organizacao, conforme estabelecidos no art. 1¢ da Convenc¢ao da OCDE, bem como
do Relatoério do Comité Preparatério da OCDE, de dezembro de 1960, e de seus compro-
missos; ii) a aceitagdo dos protocolos suplementares n° 1 e 2 a Convengéo da OCDE;
iii) a aceitacdo de todas as decisoes, resolugdes, regras, regulamentos e conclusdes
previamente adotados pela OCDE sobre sua gestao e funcionamento, incluindo aqueles
sobre a governanga da organizagao, as contribuigdes financeiras dos membros, outros
assuntos financeiros e orgamentarios, assuntos de pessoal (incluindo os julgamentos
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do Tribunal Administrativo da OCDE), questdes processuais, relagcdes com membros
nao associados e classificagado da informacgao tal como se encontra a data da adesao
e sem excecao; iv) a aceitagdo das demonstragdes financeiras da OCDE; v) a aceitagéo
dos métodos de trabalho da organizacéo; e vi) a aceitacao de todos os instrumentos
juridicos substantivos em vigor na data na decisdao em que o conselho da OCDE
convidou o pais candidato a se tornar membro, estando sujeitos a quaisquer reservas
ou observagdes acordadas reproduzidas na declaragao final.

Ademias, o Brasil passara por analises aprofundadas dos comités da OCDE,
que permitirdo ao conselho elaborar uma opiniao formal apds a conclusao de sua
revisao técnica.

Quanto a area dos IEDs, a resolugao do conselho de 25 de janeiro de 2022 e a
carta enviada pelo secretario-geral ao Brasil identificaram algumas areas que tratam
diretamente ou de forma transversal de sua liberalizagao.

A primeira delas e que trata do assunto de forma direta é a area denominada
abertura comercial e de investimentos, que sera uma das areas a serem abordadas
nas revisoes técnicas. O Brasil devera promover o refor¢o da abertura comercial e de
investimento sob o viés de um mercado aberto, comercial, competitivo, sustentavel
e transparente; devera fortalecer o comércio internacional baseado em regras, o que
inclui o fortalecimento do sistema multilateral do comércio baseado nas regras da OMC,
opondo-se ao protecionismo e fomentando a concorréncia internacional, a integragao
das PMEs as cadeias globais de valor e a eliminagdo de barreiras desnecessarias ao
comércio internacional. O resultado é um maior beneficio aos consumidores e um maior
crescimento econémico e inovagao (OECD, 20224, p. 4).

Outra area que trata os IEDs de forma transversal é a de meio ambiente, biodiver-
sidade e clima. O roadmap dispde que o Brasil devera garantir a protegao efetiva do
meio ambiente e da biodiversidade, e promover a¢gdes sobre mudancgas climaticas
para concretizar os objetivos do Acordo de Paris, entre eles, as redugdes de emissdes
de gases de efeito estufa (GEEs) por meio de politicas publicas e de investimentos
privados (OECD, 20224, p. 4).

O Comité de Investimentos e o Grupo de Trabalho sobre Conduta Empresarial
Responsavel sao identificados no roadmap como responsaveis sobre a analise dos IEDs
(OECD, 2022d, p. 4). Isso nao significa que a andlise transversal do tema por outros
comités nao possa ocorrer. Os temas-chave indicados ndo sao exaustivos, podendo ser
identificadas questdes especificas por diferentes comités quando de suas revisdes a
respeito da adesao do Brasil. Esses enviarao parecer formal ao conselho, baseando-se
nas avaliagdes de seus érgaos subsidiarios.
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No apéndice do roadmap ha uma lista de principios fundamentais de adesao para
os comités da OCDE. Nessa, ha diretrizes a serem utilizadas para a revisao técnica a ser
realizada por cada comité em sua avaliagao do alinhamento do Brasil aos instrumentos
juridicos substantivos e tematicos da OCDE em sua area de competéncia, bem como

se o Brasil atende as melhores praticas da instituicao.

Em relagdo ao Comité de Investimentos e ao Grupo de Trabalho sobre Conduta
Empresarial Responsavel, o Brasil devera satisfazer com os respectivos principios,

listados a seguir.

FIGURA 6

Principios oriundos do Comité de Investimentos e do Grupo de Trabalho sobre

Conduta Empresarial Responsavel

1) O cumprimento integral dos principios de nao discriminacao, transparéncia e interrupgao (standstill), de acordo com os Cédigos de
Liberalizacdo de Capitais da OCDE (o Cédigo de Liberalizacdo dos Movimentos de Capitais e o Codigo de Liberalizacdo das Operacdes
Invisiveis, bem como o Instrumento de Tratamento Nacional da OCDE e as Diretrizes sobre Investimento Internacional e Empresas
Multinacionais (sendo que as reservas aos codigos devem ser limitadas as restri¢des existentes).

2) A existéncia de um regime aberto e transparente em relacdo as restri¢des aos IEDs, que devem ser limitadas e
referirem-se a setores em que as restricdes ndo sao incomuns nos paises da OCDE.

3) A liberalizagao de outros movimentos de capital em longo prazo, incluindo investimento de capital e instrumentos da divida com
vencimento igual ou superior a 1 ano; crédito comercial e outras operacées de capital relativas ao comércio internacional também
devem ser liberalizadas; necessidade de um cronograma para a abolicdo dos controles remanescentes sobre movimentos de capital de
curto prazo.

4) Nao haver restricdes a pagamentos ou transferéncias em relacdo a transag¢des internacionais em conta corrente; cumprir todos os
requisitos do art. 8 do Fundo Monetario Internacional.

5) O afrouxamento das restri¢ces ao comércio transfronteirico de servicos, particularmente bancario, de seguros e outros
servicos financeiros.

6) O alinhamento com os principios de nao discriminagdo, transparéncia de politicas e previsibilidade de resultados, proporcionalidade das
medidas e responsabilidade das autoridades executoras, se o Brasil implementa politicas de investimento destinadas a salvaguardar a
seguranca nacional, em linha com a Recomendacao do Conselho sobre Diretrizes para Politicas de Investimento do Pais Receptor relativo

a Seguranca Nacional (Recommendation of the Council on Guidelines for Recipient Country Investment Policies relating to National Security)

7) Garantir um clima de investimento alinhado com os principios da politica de investimento incorporada no PFI.

8) Promover efetivamente a Conduta Empresarial Responsavel em relacao a divulgacao de informacdes (disclosure); respeito empresarial
aos direitos humanos, inclusive dos povos indigenas; emprego e relagdes laborais; meio ambiente; anticorrupgao; interesses do
consumidor; ciéncia e tecnologia; concorréncia; e tributacao; incluindo a implementacao das Diretrizes da OCDE para Empresas
Multinacionais e o uso das Diretrizes de Due Diligence da OCDE pelas empresas, bem como uma estrutura legal e regulatéria adequada
nas areas cobertas pelas diretrizes.

9) Estabelecimento de PCN eficaz e com recursos adequados para fiscalizar o cumprimento das empresas com as Diretrizes da OCDE para
Empresas Multinacionais, e que opere em conformidade com as disposigdes estabelecidas na decisao do conselho sobre as Diretrizes da
OCDE para Empresas Multinacionais e levando em consideracdo a orientagao de procedimentos.

10) Conclusao da Pesquisa de Implementacado de Padrées Metodoldgicos para Investimento Direto da OCDE (com base na implementagao
da benchmark sobre definicdo de IED, 4 edicdo), e acordo para relatar dados para a compilagdo do Anuario de Investimento Direto
Internacional da OCDE, de acordo com o cronograma e modelo acordado pelos membros.

Fonte: OECD (2022d).
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Segundo o apéndice do roadmap e considerando que o tema investimentos € trans-
versal e engloba também outras areas, de acordo com o roadmap do Brasil, para além
do Comité de Investimentos, outros comités que também perpassam pelo tema IED
sdo: i) o Comité sobre Mercados Financeiros; ii) o Comité de Seguridade e Previdéncia
Privada; iii) o Comité de Politica de Desenvolvimento Regional; iv) o Comité de Politica
Educacional; v) o Comité sobre Agricultura; vi) o Comité sobre Politica de Ciéncia e
Tecnologia; e vii) o Comité sobre Politica de Economia Digital. Esses comités foram
identificados a partir da leitura dos principios elencados para cada um deles. Desse
modo, os comités e a respectiva descricao de seus principios, em que se pode inferir
que também abordam a tematica dos IEDs, estao descritos no quadro 2.

QUADRO 2
Comités da OCDE que abordam o tema investimentos segundo o apéndice Lista
de principios fundamentais de adesao para comités da OCDE do roadmap do Brasil

Comités ‘ Principios gerais
Analisar a flexibilizagdo das restrigbes ao comércio transfronteirico,
1) Comité sobre investimentos e estabelecimento de bancos e outros servigos
Mercados Financeiros financeiros, conforme exigido pelos Codigos de Liberalizagdo da OCDE

(OECD, 2022d, p. 14).

Analisar a flexibilizagdo das restrigbes ao comércio transfronteirico,
investimento e estabelecimento em servigos de seguros e pensdes,
conforme exigido pelos Coédigos de Liberalizagéo.

2) Comité de Seguridade e
Previdéncia Privada

Exame da capacidade institucional e fiscal subnacional para
implementar as responsabilidades politicas do governo subnacional
3) Comité de Politica de (no caso, estadual e municipal), bem como contribuir para o desenho
Desenvolvimento Regional e a implementagao da politica nacional, ao mesmo tempo que prové
investimentos e servigos publicos relevantes para o crescimento, a
competitividade, a equidade e a sustentabilidade em cada regiao.

Avaliar se o Estado brasileiro utiliza instrumentos de financiamento e
incentivos para orientar e fomentar o investimento no desenvolvimento
de competéncias em sua area.

4) Comité de
Politica Educacional

Analisar se os quadros institucionais, ndo regulamentares e

regulamentares necessarios (incluindo o uso de instrumentos

baseados no mercado) estdo em vigor para permitir que os mercados
5) Comité sobre Agricultura de alimentos e produtos agricolas funcionem de forma previsivel,

eficiente e eficaz, inclusive para promover a resiliéncia dos

sistemas alimentares, atrair investimentos, apoiar a inovagao e

melhorar a produtividade.

Desenvolver politicas de inovagéo do lado da oferta e da demanda
que incentivem os investimentos do setor privado em pesquisa e
6) Comité sobre Politica de desenvolvimento (P&D) e inovagdo para melhorar a competitividade e
Ciéncia e Tecnologia enfrentar os desafios da sociedade (por exemplo, por meio de politicas
de inovacao orientadas, parcerias publico-privadas, compras publicas,
politicas regulatérias etc.

(Continua)
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(Continuagao)

Comités Principios gerais

Implementagéo de politicas, instituicoes e estruturas legais e
regulatdrias eficazes para promover uma transformacgao digital
inclusiva, incluindo politicas para estimular o acesso, o investimento
em desenvolvimento, a aceitagéo e o uso responsavel de tecnologias
digitais, em particular tecnologias artificiais de sistemas de
inteligéncia confidveis; e promover a expansao de servigos de
comunicacao de banda larga seguros e de alta qualidade a

precos acessiveis, inclusive por meio de mercados competitivos,
investimentos e inovagao, considerando seus impactos ambientais.

7) Comité sobre Politica de
Economia Digital

Fonte: OECD (2022d).

Por fim, as andlises técnicas e os pareceres formais frutos das analises dos comités
abrangerao dois elementos principais:

1) Avaliagdo da disposigdo e capacidade do Brasil de implementar quaisquer
instrumentos juridicos substantivos da OCDE dentro da competéncia do comité.

2) Avaliagdo das politicas e praticas do Brasil em comparagdo com as melhores
politicas e praticas da OCDE na area em questdo (no caso, investimentos, ou os
temas principais que de cada comité), com referéncia aos principios fundamentais
presentes no apéndice do roteiro.

Nesse sentido, cabera a cada comité a avaliacao sobre a compatibilidade dos
esforcos brasileiros em sua drea. O Comité de Investimentos ficara responsavel por
analisar se as condutas, as boas praticas e as legislagdes brasileiras contribuem para a
liberalizagao de investimentos. Os demais comités examinarao as politicas brasileiras
sobre investimentos em menor medida, somente quando possuam interface com suas
tematicas. Mesmo assim, tais analises se mostrarao complementares as do Comité
de Investimentos e deverao ser empreendidas como parte de uma revisao ampla e
profunda do quadro brasileiro.

6 CONCLUSAO

Desse modo, conclui-se que, ao longo do século XX, houve diversas tentativas de regu-
lacao internacional da tematica dos investimentos estrangeiros. A OCDE sempre esteve
envolvida na confeccgao de regras sobre o tema e, por ter como caracteristica precipua
a producao de instrumentos mais flexiveis, torna-se a alternativa multilateral mais
viavel nos dias de hoje frente a crise no sistema multilateral do comércio. No entanto,
sua fungéo néao se limita a elaboragéo de regras de soft law, mas também envolve a
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realizacdo de estudos, estatisticas e indicadores para que se possa mensurar 0 grau
de adequacao das politicas publicas de membros e ndo membros ou, ainda, de paises
em processo de acessao, com as diretrizes que consideradas mais adequadas a
liberalizagao comercial e de investimentos.

Nesse sentido, o roadmap do Brasil é objetivo em relagdo aos principios que o
Brasil devera seguir na drea de investimentos, ressaltando a questao do afrouxamento
de restricoes existentes aos IEDs. A analise cuidadosa dos critérios de admissibilidade,
dos estudos técnicos e da revisao a ser realizada pelo Comité de Investimentos, e
demais comités correlatos, revelam a complexidade do processo de acessao espe-
cifica do Brasil na OCDE. Nao basta somente a adesao aos instrumentos juridicos de
soft law da OCDE para se cumprir com tais critérios, mas também que o pais em questao
possua bom desempenho nos indicadores em comparagao com a média elaborada
pela OCDE, restando-se sujeito a sugestdes de melhoria e mudangas em suas politicas
de investimento.

O FDI Index possibilita a andlise sobre a qualificagao da abertura dos paises para
os IEDs. Nessa esteira, o Brasil também é um pais avaliado por esse indice, o que cer-
tamente contara para a observancia dos itens contidos em seu roadmap de acessao,
tais como a limitagdo das reservas aos codigos de liberalizagao, se seu regime de
investimentos é aberto e transparente em relacao as restri¢cdes, se nao ha restricoes
a pagamentos ou transferéncias de capitais internacionais em conta corrente e se 0
pais fomenta a liberalizagdo de outros movimentos de capital.

Nesse contexto, o funcionamento do FDI Index e sua aplicagao para o Brasil pare-
cem essenciais para que se analise o grau de abertura brasileiro aos IEDs e se o Brasil
necessitara de mudangas em seu arcabougo regulatério para convergir com os padrdes,
melhores politicas e melhores praticas da OCDE.

Ademais, ndo se pode olvidar que o tema investimentos é transversal, 0 que enseja
que o indice de Qualidade de Investimentos, que relaciona investimentos e susten-
tabilidade, também merece ser aprofundado durante toda a analise dos indicadores
de investimentos da OCDE. Essa interrelagao, inclusive, se coaduna com as recentes
diretrizes do governo brasileiro de se remodelar politicas sob um olhar socioambiental.

Por fim, ao se aprofundar no estudo dos indicadores da OCDE, sera possivel conhecer
a realidade do Brasil pelas lentes dos critérios elaborados, o que nos permitira uma
analise critica sobre a qualificagao da abertura do pais para os IEDs.
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