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1 INSTRUMENTOS DE AVALIAÇÃO DO INVESTIMENTO EXTERNO

A teoria econômica indica uma série de distorções e custos sociais derivados da adoção de barreiras às importações. 
No entanto, a prática mostra que não existe país que adote uma política de total abertura ao comércio externo. As ex-
plicações são variadas e incluem, dentre outros, elementos de economia política, em que há prevalência de interesses.

De modo análogo, tanto a teoria como diversos estudos empíricos ressaltam os efeitos positivos da entrada de 
investimento externo direto. É em geral aceito que o investimento externo pode contribuir para aumentar o grau de 
concorrência no mercado interno e elevar o nível tecnológico da produção nacional e de forma eficiente, sobretudo se 
a produção corresponder às vantagens comparativas da economia receptora de recursos. E caso envolva uma parcela 
relevante de transações intra-firma, isso poderá acarretar maior intensidade no processo de transmissão de progresso 
técnico. Uma das consequências adicionais é elevar o nível médio dos salários praticados na economia. 

No entanto, a entrada de recursos externos – a depender da intensidade do seu volume num período de tempo, 
da sua concentração em alguns setores estratégicos e a concentração de sua origem – também suscita a percepção de 
riscos variados, seja pela associação com desafios à segurança nacional, seja pelo temor de uma influência política 
excessiva que pode ser exercida pelas empresas estrangeiras de maior porte que as nacionais.

A dimensão da segurança nacional está claramente associada ao temor de que em situações de conflito ex-
terno possa haver restrições no acesso a produtos estratégicos e ao risco de ter setores produtivos importantes para 
a estrutura de defesa em mãos de não residentes. Também, uma presença forte de empresas estrangeiras em setores 
como a provisão de serviços públicos, imprensa, bancos, aquisição de ativos, companhias aéreas e outros despertam 
reações politicamente sensíveis, na maior parte das sociedades. Após algumas décadas de crescente liberalização aos 
investimentos externos, a sensibilidade quanto aos possíveis efeitos tem aumentado e fomentado a retomada ou a 
criação de mecanismos institucionais específicos para avaliação dos investimentos externos.

Esse dado da realidade internacional torna importante internalizar conhecimento sobre os processos que os 
diversos países têm adotado neste sentido. É preciso conhecer as características da institucionalidade utilizada para 
esse propósito, seu mandato, a legislação básica que a cria e orienta sua ação, assim como algumas das iniciativas que 
levaram a afetar os fluxos de recursos externos propostos para atuar em alguns setores ou segundo alguns critérios 
não aceitos por essas agências. O IPEA está iniciando projeto nesse sentido, a partir da Chamada Pública n. 78/2020. 

Alguns elementos são conhecidos desde logo. O monitoramento mais recente pela OCDE registra que ​nos últimos 
três anos houve um aumento de 50% na implementação dos Instrumentos de Avaliação dos Investimentos Externos – in-
cluindo aqui as respostas à pandemia (OCDE, 2020a). De acordo com a Conferência das Nações Unidas sobre Comércio e 
Desenvolvimento (UNCTAD), esses mecanismos se concentram em países desenvolvidos e países emergente​s (UNCTAD, 
2019; UNCTAD, 2016). 

A UNCTAD (2019​, p. 3) identi​ficou 28 jurisdições que possuem esse mecanismo. Esses países são: Alemanha, 
África do Sul, Austrália, Áustria, Bélgica, Canadá, China, Dinamarca, Espanha, Estados Unidos, Finlândia, França, Hun-
gria, Índia, Itália, Islândia, Japão, Letônia, Lituânia, México, Nova Zelândia, Noruega, Polônia, Portugal, Coreia do Sul, 
Reino Unido, Romênia e Rússia. Além desses 28 países, um mecanismo de cooperação para a triagem do investimento es-
trangeiro também foi estabelecido pela União Europeia, recentemente. 

Sempre foi comum controlar o investimento externo nos setores militar e de defesa, mas o conceito de “seguranc ̧a 
nacional” tem sido, significativamente, ampliado nos últimos anos, resultando em uma extensão progressiva do escopo e 
do conteúdo desse tipo de procedimento de triagem de investimentos. Na sequência, teve-se a incorporação nesta chave de 
seguranc ̧a nacional de ​indústrias estratégicas domésticas e de infraestrutura crítica​, o que inclui produção e fornecimento de 
energia, abastecimento de água, transporte, telecomunicações, recursos minerais ou mídia (OCDE, 2018). Adicionalmente, 
os Instrumentos de Avaliac ̧ão têm sido ampliados para considerar a aquisição por estrangeiros de tecnologia e conhecimento 
interno​, como inteligência artificial, robótica, semicondutores, computação em nuvem, 5G, tecnologia quântica, hardware 
de computação, nanotecnologias, biotecnologias ou satélites e aeroespacial. E, mais recentemente, também estão sendo 
agregados na chave da seguranc ̧a nacional o acesso de investidores estrangeiros a dados confidenciais de cidadãos nacionais. 

Além da motivação, conforme relatórios de acompanhamento recentemente publicados por UNCTAD (2019) e 
OCDE (2020b), tais Instrumentos de Avaliacão dos Investimentos Externos apresentam uma enorme variedade institucio-
nal. Suas diferenças vão desde alcance da competência, estrutura institucional, procedimentos e orçamento alocado até uma 
variação nos resultados que têm sido alcançados, considerando o número de casos e o conteúdo avaliado. Há nessa diversi-
dade de modelos e resultados diferentes percepções sobre se, onde e em quais condições o risco do investimento externo em 
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determinado setor, atividade ou projeto está concentrado, e ainda sobre como a gestão desse risco é classificada em relação a 
outros objetivos das políticas domésticas (UNCTAD 2019, OCDE 2020b). 

No caso do Brasil, o que se tem observado são ​movimentos assíncronos nas diferentes esferas do estado e do debate 
público. Por um lado, tem havido um esforço contínuo de definir ​a política nacional para o investimento externo e a estra-
tégia internacional para sua regulação, o que se observa com os acordos de cooperação e facilitação de investimentos (ACFI) 
e o engajamento na proposta de multilateralização do tema na Organização Mundial do Comércio (OMC). Na OMC há, 
inclusive, propostas para a regulação dos Instrumentos de Avaliac ̧aõ dos Investimentos Externos (SANCHEZ-BADIN & 
MISRA, no prelo). 

No Congresso, por sua vez, há considerações sobre o impacto do investimento externo e questões de segurança na-
cional, em movimentos divergentes, tanto no sentido de criar Instrumentos de Avaliacão Nacional (e.g. PL 2491/2020) como 
no sentido de flexibilizar restrições vigentes (e.g. aquisição de terras por estrangeiros). 

Em paralelo, pesquisas setoriais na área de investimentos, em virtude do aumento substancial das aquisições por 
empresas estatais chinesas de parte da rede de geração, distribuição e transmissão de energia, têm considerado a importância 
de se refletir a respeito de Instrumentos de Avaliac ̧ão dos Investimentos Externos no Brasil (PUTY, 2018; ROMANO & DE-
BONE, 2017; BECARD, LESSA & SILVEIRA, 2020), em consonância com as políticas adotadas em países como Alema-
nha, Austrália, Canadá e Estados Unidos, que já impuseram restrições a investimentos estrangeiros nesse seto​r (BATH, 2015; 
RAJAVUORI & HUHTA, 2020). ​Por fim, ​​outro grupo que tem levantado a importância de se refletir sobre os Instrumentos 
de Avaliac ̧aõ dos Investimentos Externos é composto por acadêmicos e formuladores de políticas públicas da área de política 
concorrencial e competitividade de empresas (a respeito, v. OLIVEIRA et al., 2018; PEREIRA NETO, 2018; OCTAVIANI, 
2018; FURTADO, 2016). 

Nota-se, portanto, uma tendência de revisão conceitual sobre a regulação internacional dos investimentos, bem 
como sobre os conceitos e desenhos institucionais associados aos Instrumentos nacionais de Avaliac ̧ão dos Investimentos. 
Estes precisam ser articulados com as tendências da política externa brasileira, assim como os interesses no mercado interno, 
para maior clareza nas estratégias de desenvolvimento de médio e longo prazo do país no atual cenário mundial. 

Compreender de forma sistematizada como estes “Instrumentos de Avaliac ̧ão dos Investimentos Externos” têm se 
estruturado e como são regulados em outros países e, ainda, como têm sido aplicados em relação a intenções de investimento 
em setores específicos é essencial para o Brasil. Isso ajudará a contextualizar não apenas a política atual de recepção de investi-
mento do país como também antecipar eventuais restrições aos investimentos brasileiros no exterior,  ainda que esse processo 
de internacionalização de empresas brasileiras tenha diminuído nos anos mais recentes.
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