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CAPITULO 5

iNDICE DE RESTRICAO A INVESTIMENTOS

Vivian Daniele Rocha Gabriel’

1 INTRODUCAO

O Brasil tem participado das atividades da Organizac¢io para a Cooperacio e o
Desenvolvimento Econémico (OCDE) como nio membro jd hd algum tempo
e em 2012 foi convidado para ser um dos parceiros-chave da organizagio, junta-
mente com China, India e Indonésia.

A OCDE se define, atualmente, como organizagio de regulagio de politicas
publicas e de boas préticas regulatérias. O Brasil vem, paulatinamente, adotando
vérios de seus instrumentos legais e assumindo posi¢ao de convidado ou de parti-
cipante em diversos de seus comités e grupos de trabalho.

Em 2017, o Brasil protocolou pedido de acessio 8 OCDE e, em 2022, foi
convidado a ser membro da organizagdo. As discussoes sobre a acessdo do pais
foram iniciadas em janeiro de 2022 pelo Conselho de Administragio da OCDE
e em junho do mesmo ano foi formalmente entregue ao governo brasileiro o
mapa de acessdo (accession roadmap), que estabelece os termos e as condicoes para
o processo de acessio do Brasil a organizagdo. Esse documento explicita as sete
dreas em que se concentrardo as negociagdes a nivel técnico, com o secretariado
da organizagio, por meio dos diversos comités.

No contexto de acessao do Brasil 8 OCDE, recebe destaque, além do conjunto
de documentos normativos da organizagao, como decisoes (obrigatdrias) e reco-
mendagbes (nao obrigatdrias), a métrica prépria de avaliagio da OCDE, que faz
uso de um complexo sistema de indicadores criados e desenvolvidos pela organi-
zagao para apreciar o desempenho periédico dos paises em temas fundamentais.
Os indicadores sdo especialmente relevantes porque avaliam, por meio da atribui¢ao
de valores numéricos, a qualidade e eficicia de determinadas politicas publicas,
considerados os principios de comércio aberto que regem a organizagdo. A ava-
liacao é sempre em termos comparativos com os indicadores correspondentes
dos paises-membros. Em alguns casos siao considerados também outros paises.

1. Consultora no ambito do Programa Executivo de Cooperacédo entre a Comissao Econdmica para a América Latina e
o Caribe (CEPAL) e o Instituto de Pesquisa Econdmica Aplicada (Ipea); professora de direito na FAE Business School;
e doutora em direito pela Universidade de S&o Paulo (USP). E-mail: vivian.d.rocha@gmail.com.
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Com o intuito de apoiar o Brasil nesse processo negociador, o Instituto de
Pesquisa Econoémica Aplicada (Ipea) desenvolveu este projeto, de andlise detalhada
dos indicadores quantitativos empregados pela OCDE. O objetivo foi avaliar
cada indicador segundo sua propriedade, tendo em vista as caracteristicas da eco-
nomia e da sociedade brasileira. A partir de exaustivo levantamento das publicagoes
da OCDE, bem como de pesquisa nas bases de dados daquela instituigao, foram
identificados os indicadores que compéem o objeto de anilise deste estudo. Hd
quatro situagdes distintas: i) nos casos de indicadores para os quais nao hd dados
do Brasil, foi feito um esforgo para tentar suprir essa lacuna; ii) para os indicadores
que contam com dados do Brasil, foi feita uma atualizago, visto que as informagoes
estavam defasadas; iii) para os indicadores cujos dados brasileiros sao derivados
de fontes nio consideradas as melhores, foi preciso reestimar seus valores; e
iv) os indicadores de tipo geral, com metodologia universalmente aceita, nao
foram considerados na andlise.

Além disso, hd dois tipos de indicadores: os primdrios, relativos a dados
diretamente considerados; e os compostos, que sao agrupamentos, ponderados,
de diversos indicadores primdrios. Neste tltimo caso, foi realizada uma andlise
detalhada ndo apenas dos indicadores que compdem cada um, mas também do
processo de agrupamento, dados os critérios de ponderagio, em cada caso.

Na drea 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), indi-
cador agregado que analisa diferentes restri¢oes de acordo com sua significancia, e
por pais. Ele também ¢ usado de forma independente para avaliar a restritividade
das politicas de investimentos estrangeiros diretos (IEDs) nas andlises de candidatos
3 adesao e Revisoes de Politica de Investimento da OCDE,? incluindo anilises
de paises com engajamento reforcado (enhanced engagement countries), novos
aderentes & Declaragio sobre Investimento Internacional e Empresas Multinacionais
(Declaration on International Investment and Multinational Enterprises) e de
outros paises nao parceiros da OCDE.

O FDI Index ¢ utilizado como instrumento que sintetiza as posicoes dos
paises no que se refere ao grau de abertura para IED, com base em suas reservas
aos codigos da OCDE e excegdes ao Instrumento de Tratamento Nacional
(National Treatment Instrument — NTI), também da organizacio. A extensao
a todos os paises do Grupo dos Vinte (G20) possibilita seu uso também no
contexto do préprio agrupamento (Kalinova, Palerm e Thomsen, 2010), que
consiste em um “férum informal que promove debate aberto e construtivo entre

2. Disponivel em: https://www.oecd.org/investment/countryreviews.htm. Acesso em: 29 jan. 2024.
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paises industrializados e emergentes sobre assuntos-chave relacionados 2 estabili-
dade econémica global”.?
g

Em sua Gltima atualizagio metodoldgica, em 2010, a cobertura do FDI
Index, por setores, foi ampliada. Todos os setores primdrios (agricultura, silvicultura,
pesca e mineragdo), bem como investimentos em iméveis, passaram a ser incluidos.
Subsetores foram adicionados para cobrir servicos que nao sejam bancos e seguros
(em finangas) e servigos de midia (televisao e radiodifusio, bem como impressos
e outros meios de comunicacio). H4 maior detalhamento na drea de manufatura
(cinco subsetores), eletricidade (geracio e distribui¢do), comércio e distribuigao
(varejo e atacado) e transportes (transporte internacional ou doméstico aéreo e
rodovidrio). No geral, a cobertura ampliada por setores e os detalhes mais precisos
por subsetores melhoram a comparabilidade dos resultados entre paises, jé que
as restri¢oes em alguns setores e subsctores podem ser mais profundas em certos
grupos de paises (Kalinova, Palerm e Thomsen, 2010).

Dessa forma, o objetivo deste capitulo é analisar o FDI Index, a partir de sua
ultima metodologia de aplicacao (2010), e como ele se aplica ao Brasil. Para tanto,
serdo examinados os dados extraidos ao longo dos anos, com foco, especialmente,
em 2006 ¢ 2010, anos em que as metodologias de andlise foram atualizadas, e, por
fim, em 2020, o dltimo analisado pelo indice. A partir desses dados pretende-se
cotejar as pontuagoes encontradas em cada tipo de classificacio de medidas e sub-
setores para, entdo, interpretarmos quais deles tém sido responsdveis pela maior
restritividade do Brasil aos IEDs. O fato de os dados do FDI Index englobarem
os tltimos 26 anos permite-nos também uma andlise temporal em relagio ao grau
de restritividade apontado pelo indice.

A metodologia utilizada foi a andlise de fontes primdrias, consubstanciadas
nos dados do FDI Index extraidos da plataforma da OCDE.* A partir destes, foi
possivel a confeccio de tabelas e graficos. Foram utilizadas também fontes secun-
ddrias, como estudos e relatérios da prépria OCDE.

O capitulo estd estruturado em cinco se¢oes, incluindo esta introdugio. Na
secdo 2 faz-se uma andlise dos critérios para a selegao do FDI Index e, na segio 3,
sua avaliagdo metodolégica. Na secio 4 avalia-se o Brasil segundo o indicador,
com foco nos dados do FDI index aplicados ao Brasil para 2006, 2010 e 2020.
Por fim, na secdo 5 apresentam-se os resultados e as recomendagdes para o pais.
A partir desses dados sao realizados escrutinios sobre setores, subsetores, tipos de
medida e séries temporais de restrigoes ao longo do tempo. Este trabalho exaus-
tivo e detalhado nao tem, até onde somos informados, precedente. Trata-se de

3. Disponivel em: https://www.bcb.gov.br/rex/g20/port/mencaog20.asp ?frame="14#:~:text=0%20G%2D20%20%C3%A9%20
um, relacionados%20%C3%A0%20estabilidade % 20econ%C3%B4mica%20global. Acesso em: 26 abr. 2023.

4. Disponivel em: https://www.oecd.org/investment/fdiindex.htm.
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um exercicio Gnico, no caso dos paises em processo de negociagio para acessao
a OCDE, e sua contribuigao é dupla. E certamente instrumento de utilidade
para os negociadores brasileiros e a0 mesmo tempo constitui ferramenta atil para
o desenho de politicas putblicas e a avaliacdo de politicas internas, dado que
explicita — para diversas varidveis — a posi¢ao da situacio brasileira em comparagao
com outros paises.

2 CRITERIOS PARA SELECAO DOS INDICADORES

Em 25 de janeiro de 2022, o Conselho de Administragio da OCDE decidiu,
por meio de resolugio, abrir negocia¢des para adesio do Brasil 4 organizagao,
juntamente com cinco outros paises (Argentina, Peru, Bulgdria, Crodcia e Roménia),
levando em conta os critérios de afinidade, significAncia, beneficios mutuos e con-
sideragoes globais e reconhecendo o progresso feito por esses paises para cumprir
com os critérios descritos na Diretriz para Consideragio de Potenciais Membros
(Framework for the Consideration of Prospective Members) (OECD, 2017; 2022a).
De acordo com essa resolugio, o roteiro para a adesio (OECD, 2017) estabelece
os termos, as condigoes e o processo de adesio do Brasil com o objetivo de possi-
bilitar ao conselho, ao final do processo definido no roteiro, decidir se convidard
o pais a aderir e a se tornar membro da OCDE.

Inicialmente, a OCDE destaca que o objetivo geral do processo de adesao ¢
alcangar a convergéncia do Brasil com seus padrées, suas melhores politicas e suas
melhores priticas. A fim de permitir que o conselho tome uma decisao embasada
sobre a adesao do Brasil, o pais passard por andlises aprofundadas dos comités da
OCDE, que permitirdo ao conselho elaborar uma opiniao formal apés a conclusao
de sua revisao técnica.

A resolugao do conselho de 25 de janeiro de 2022 identifica as 4reas a serem
abordadas nas revisoes técnicas, entre elas a de abertura comercial e de investimentos.
O roteiro para a adesao dispoe que o Brasil deverd promover o reforco da abertura
comercial e de investimento sob o viés de um mercado aberto, comercial, compe-
titivo, sustentdvel e transparente e deverd fortalecer o comércio internacional
baseado em regras. Isso inclui o fortalecimento do sistema multilateral do comér-
cio baseado nas regras da Organizagao Mundial do Comércio (OMC), opondo-se
a0 protecionismo e fomentando a concorréncia internacional, a integragao das
pequenas e médias empresas (PMEs) nas cadeias globais de valor e o desmante-
lamento de barreiras desnecessdrias ao comércio internacional (OECD, 2022b).

O Comité de Investimentos e o Grupo de Trabalho sobre Conduta Empresarial
Responsdvel sao identificados no roteiro como os responsdveis para analisar dire-
tamente a temdtica de investimentos, sem que se desconsidere a interface do tema
com outros comités (OECD, 2022b). Os principais principios elencados por
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ambos os 6rgaos para serem atendidos pelo Brasil sio listados no roteiro de acessao

(OECD, 2022b, p. 12, tradugao nossa):

Cumprimento integral dos principios de nao discriminagao, transparéncia e
“standstill’ [interrupgao], de acordo com os Cédigos de Liberalizacio de
Capitais da OCDE: o Cédigo de Liberalizagio dos Movimentos de Capitais
e o Cdédigo de Liberalizagio das Operagoes Invisiveis, bem como o NTT das
Diretrizes da OCDE sobre Investimento Internacional e Empresas Multinacionais
(reservas aos c6digos devem ser limitadas as restrigoes existentes).

Existéncia de um regime aberto e transparente em relacio as restrigoes aos
IEDs, que devem ser limitadas e se referir a setores cujas restriges nio sejam
incomuns nos paises da OCDE.

Liberalizagio de outros movimentos de capital a longo prazo, incluindo
investimento de capital e instrumentos da divida com vencimento igual ou
superior a um ano; liberalizagio de crédito comercial e outras operagées de
capital relativas ao comércio internacional; e cumprimento de um cronograma
para a aboli¢io dos controles remanescentes sobre movimentos de capital de
curto prazo.

Auséncia de restricoes a pagamentos ou transferéncias em relacio a transagées
internacionais em conta corrente; cumprimento de todos os requisitos do
art. VIII do Fundo Monetdrio Internacional (FMI).

ouxamento das restricoes ao comércio transfronteirico de servicos,
Afr mento das restri mércio transfronteirico d rvi
particularmente bancdrio, de seguros e outros servigos financeiros.

Alinhamento com os principios de nio discriminagdo, transparéncia de
politicas e previsibilidade de resultados, proporcionalidade das medidas e
responsabilidade das autoridades executoras, se o pais candidato implementa
politicas de investimento destinadas a salvaguardar a seguranca nacional, em
linha com a Recommendation of the Council on Guidelines for Recipient
Country Investment Policies relating to National Security [Recomendagio
do Conselho sobre Diretrizes para Politicas de Investimentos de Paises
Receptores Relacionadas a Seguranca Nacional].

Garantia de um clima de investimento alinhado com os principios da politica
de investimento incorporada no Policy Framework for Investment (PFI).

Promogio efetiva de conduta empresarial responsdvel em relagao a divulgacio
de informacoes [disclosure]; respeito empresarial aos direitos humanos,
inclusive dos povos indigenas, ao emprego e relagoes laborais, ao meio
ambiente, a politica anticorrupgio, aos interesses do consumidor, a ciéncia e
tecnologia (C&T), a concorréncia e a tributagio, incluindo a implementagio
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 dreas cobertas pelas diretrizes.
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e Estabelecimento de Ponto de Contato Nacional (PCN) eficaz e com recursos
adequados para fiscalizar o cumprimento pelas empresas das Diretrizes da
OCDE para Empresas Multinacionais, e que opere em conformidade com as
disposicoes estabelecidas na decisao do conselho sobre tais diretrizes e levando
em consideracio a orientagio de procedimentos.

* Conclusio da Pesquisa de Implementacio de Padrées Metodolédgicos para
Investimento Direto da OCDE (com base na implementagio do Benchmark
Definition of Foreign Direct Investment, quarta edi¢io) e realizacio de acordo
para relatar dados para a compilagio do Anudrio de Investimento Direto
Internacional da OCDE, de acordo com o cronograma e modelo acordado
pelos membros.

Embora o roteiro nao mencione diretamente os indicadores ou o FDI Index,
destaca o propésito da redugio das restrigoes ao fluxo internacional de comércio,
investimentos e transferéncia de capitais em transagoes internacionais, com meng¢ao
expressa de que as restricdes devem se referir a setores que jd enfrentem algum
tipo de restricdo por parte dos paises da OCDE. No dmago dessas orientagoes
estdo o respeito aos principios da nio discriminagéo, a transparéncia, a previ-
sibilidade de resultados, a proporcionalidade das medidas e a responsabilidade
das autoridades executoras, diretrizes que, se balizadas pelos paises na tomada de
medidas, ensejardo menos restrigoes, segundo a OCDE.

O FDI Index ¢ um indice composto da OCDE desenvolvido originalmente
em 2003 para medir as restricoes dos paises ao IED (OECD, 2022b). Trata-se de
indice criado pela organizagio, o qual foi escolhido justamente por tratar
diretamente da restritividade aos IEDs. Esse indice é mantido em conjunto pela
Divisao de Investimentos e pelo Departamento de Economia da OCDE como
um componente do indicador Regula¢io do Mercado de Produtos (Product Market
Regulation — PMR), do qual se extraem as prioridades da politica Going for
Growth,’ que identifica como a OCDE e os principais paises nio membros podem
criar resiliéncia e sustentabilidade, aumentar a produtividade e auxiliar individuos
e empresas a se adaptarem as mudangas em andamento na economia global.®

5. Sobre a politica Going for Growth, publicada anualmente pela OCDE, a economista-chefe da organizacdo Laurence
Boone aponta que: “Rumo ao Crescimento 2021 fornece aconselhamento em primeira méo aos governos da OCDE
e as principais economias ndo pertencentes a OCDE sobre as prioridades das politicas estruturais necessarias para
uma recuperacdo vibrante. E a contribuicio da OCDE para o debate sobre o que os governos necessitam fazer
para romper com praticas insustentaveis do passado e alcancar um crescimento mais forte, mais resiliente, mais
equitativo e sustentavel” (Boone, 2021, traducdo nossa; OECD, 2021, p. 3, traducdo nossa).

6. Disponivel em: https:/Avww.oecd.org/newsroom/release-of-oecd-s-going-for-growth-202 1-shaping-a-vibrant-recovery.
htm. Acesso em: 17 fev. 2023.
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O PMR engloba leis e regulamentagdes vigentes nos paises pesquisados,
em determinado periodo, e é composto por dois indicadores de alto nivel que
se concentram nas duas principais dreas que influenciam como os mercados
de bens e servicos sdo regulados: i) o envolvimento do Estado na economia; e
ii) as barreiras a entrada e expansao enfrentadas por empresas nacionais e estran-
geiras. O FDI Index insere-se no segundo componente de alto nivel do PMR,
que analisa informagoes sobre o nivel das barreiras 4 entrada e a expansao de
empresas nacionais e estrangeiras em vérios setores da economia (barreiras a entrada
nacional e estrangeira), e as barreiras que podem limitar o acesso aos mercados
domésticos de empresas estrangeiras e investidores estrangeiros (barreiras ao comércio
e ao investimento).

No 4mbito dos indicadores de baixo nivel do PMR, que focalizam cada um
uma drea regulatria especifica, os que mais se relacionam ao IED s3o: i) tratamento
diferenciado de fornecedores estrangeiros, que mede o nivel de discriminacio que
empresas estrangeiras podem experimentar ao participar de processos de licitagao
publica,” e as barreiras 4 entrada que as empresas estrangeiras podem enfrentar
em setores relativos a empresas domésticas em redes e servigos essenciais; e
ii) barreiras ao IED, que medem a restritividade das regras de IED do pais em 22
setores em termos de limitagoes de capital estrangeiro, triagem ou mecanismos de
aprovacao, restri¢oes a0 emprego de estrangeiros como pessoal-chave e restri¢oes
operacionais. Este tltimo indicador reflete o FDI Index (Vitale, Moiso e Wanner,
2020). Considerando que a abordagem em compras publicas nio é o escopo deste
trabalho, este terd como foco o FDI Index, suas implicagoes e resultados mais
recentes que possam servir de parimetro para a sua compreensao.

Cumpre ressaltar que o FDI Index nio ¢ uma medida completa do clima
de investimento de um pais. Uma série de outros fatores também contribui para
tanto, o que inclui como as regras de IED sio implementadas. Além disso, barreiras a
entrada também podem surgir por outros motivos, incluindo propriedade estatal
em setores-chave. Ainda de acordo com a OCDE, a capacidade de um pais atrair
IED também pode ser afetada por fatores como o tamanho de seu mercado, a
extensdo de sua integra¢do com os vizinhos e até mesmo a sua geografia.®

Atendo-se 4 existéncia do arcabougo regulatério atinente ao IED, destaca-se que
tais regras podem configurar um determinante critico da atratividade de um pais
para investidores estrangeiros. Ao contrdrio de aspectos geograficos, por exemplo,

7. Segundo a OCDE, os principios-chave que regem os sistemas de compras publicas — como igualdade de tratamento,
nao discriminacao, transparéncia, proporcionalidade e concorréncia efetiva — funcionam como barreiras aos riscos de
corrupgao ou violacdo da integridade. Eles se refletem nos quadros juridicos utilizados pelos paises para promover a
integridade nos contratos publicos (OECD, 2019, p. 53).

8. Disponivel em: https://www.oecd.org/investment/fdiindex.htm. Acesso em: 12 fev. 2023.
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tais diretrizes, por deterem cardter governamental, simbolizam um instrumento
sobre o qual os governos tém controle direto, o que justifica o seu estudo.

As restrigoes ao IED tendem a surgir principalmente nos setores primdrios,
como em mineragio, pesca e agricultura, e nos setores de servi¢os, como nas dreas
de midia e transportes. No entanto, ainda assim ¢ preciso analisar individualmente
cada pais e setor para que se possam realizar inferéncias mais robustas sobre o foco
e grau de restritividade de cada um deles.

Nesse sentido, o FDI Index tem como premissa a andlise de restri¢oes
regulatérias em diversos setores e subsetores da economia, e consiste em instru-
mento da OCDE no mapeamento de quais dreas estdo sendo mais protegidas
nacionalmente pelos paises em relagao a penetragio do IED. O FDI Index visa,
principalmente, medir os desvios do “tratamento nacional”, ou seja, a discriminagao
contra o investimento estrangeiro no pais receptor. As regulamentacoes dos
mercados de trabalho e de produtos e outras politicas que se aplicam igualmente
a investidores estrangeiros e domésticos nao sio consideradas aqui, com excegio
dos monopdlios estatais.

Faz-se util salientar que as restri¢bes ao tratamento nacional podem ser
classificadas em: i) restricbes operacionais de entrada; e ii) pés-entrada dos
investimentos. Nesse sentido, consideram-se as barreiras discriminatérias a entrada
na forma de limitagdes a propriedade estrangeira ou procedimentos especiais
de triagem que se aplicam apenas a investidores estrangeiros. No pds-entrada,
incluem-se o gerenciamento do investimento apés sua instalagao e outras restrigoes
operacionais. As restri¢oes regulatérias ao IED podem ser gerais (aplicadas a
todos os setores), como no que tange aos requisitos de autorizagio quando
discriminatdrios, ou especificas por setor, como no caso das limitagdes nos niveis
de capital estrangeiro.

O FDI Index pode ser utilizado individualmente: para avaliar a restritividade
das politicas de IED nos surveys econdmicos da OCDE; nas andlises de candidatos
a adesdo — categoria em que se encontra o Brasil; e nas Revisoes de Politica de
Investimento da OCDE, incluindo andlises de paises com engajamento reforcado,
novos aderentes & Declaragao sobre Investimento Internacional e Empresas
Multinacionais da OCDE e outros paises parceiros ndo membros da organizagao.

Atualmente, informagoes sobre o FDI Index estdo disponibilizadas em trés
plataformas especificas no website da OCDE. A primeira delas é o seu préprio
portal, que dispoe de informacoes bdsicas sobre o indice e documentos produzidos
pela OCDE sobre a temdtica de investimentos.” A segunda é o OECD.Stat, que
retne informages quantitativas na forma de tabela sobre o indice, separando as

9. Disponivel em: https://www.oecd.org/investment/fdiindex.htm.
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restrigoes por pais (membro e ndo membro), ano (1997, 2003, 2006 e 2010 a 2020)
e setores (22 setores divididos em primdrio, secunddrio e tercidrio).'” A terceira
plataforma ¢ o OECD Going Digital Toolkit, que disponibiliza as informagoes
sobre os indices referentes a abertura de mercado, incluindo o FDI Index, de
forma visual, principalmente por meio de graficos elaborados de acordo com a
pontuacido obtida pelos paises nos indices (embora disponha também de tabela
contendo todos os dados dos indices de abertura de mercado em 1997, 2003,
2006 e de 2010 a 2020)."" Adicionalmente, a OCDE também possui plataforma
para analisar a restri¢io de investimentos nos paises da Associagio das Nagoes do
Sudeste Asidtico (Association of Southeast Asian Nations — Asean).!? Considerando
que o foco do trabalho é o funcionamento do FDI Index e a avaliagio do Brasil
no indice, este Gltimo mecanismo nio serd examinado.

3 AVALIACAO METODOLOGICA

3.1 Metodologia do FDI Index

O FDI Index foi criado em 2003 e, desde entdo, sua metodologia e escopo foram
sendo sucessivamente atualizados em prol de seu aprimoramento. As Gltimas
atualizagdes de sua metodologia foram em 2006, quando o conjunto de paises foi
ampliado e a metodologia revisada, e em 2010 (a mais recente), quando a cobertura
do indice por setores foi atualizada.

A versio de 2006 cobria apenas nove setores e onze subsetores e excluia
geragdo de energia que nio fosse eletricidade e alguns setores primdrios, como
mineragio, o que poderia distorcer o FDI Index. Na versio de 2010 foram
incluidos todos os setores primdrios (agricultura, silvicultura, pesca e mineragao),
bem como investimentos imobilidrios, e subsetores, para cobrir servicos que nao
fossem bancdrios e de seguros (em finangas), além de servicos de midia (tele-
visdo e radiodifusdo, comunicagio impressa e outros meios de comunicacio).
A cobertura setorial do indice passa a ser mais detalhada também em manufatura
(cinco subsetores), eletricidade (geragao e distribuicdo), comércio e distribuigio
(atacado e varejo) e transportes (internacional ou doméstico para transporte
aéreo e rodovidrio).

A anilise do FDI Index ¢ baseada principalmente em informagoes geradas
pela OCDE por meio do trabalho do Comité de Investimentos no contexto da
implementacio do Cédigo de Liberalizagio dos Movimentos de Capitais e do
NTI para Empresas Estrangeiras Controladas, pelos relatérios da OCDE sobre

10. Disponivel em: https://stats.oecd.org/Index.aspx?DataSetCode=FDIINDEX. Acesso em: 26 mar. 2023.
11. Disponivel em: https://goingdigital.oecd.org/en/indicator/74.
12. Disponivel em: https://qdd.oecd.org/subject.aspx?Subject=ASEAN_INDEX.
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a participagao de investidores internacionais em setores de telecomunicagdes e
infraestrutura e pelas avaliacoes de politicas de investimento da OCDE e OECD
Investment Dialogue."” Nesse sentido, a OCDE frisa que o indice também tem
sido utilizado como uma sintese das posi¢oes dos paises-membros da organizagio
sobre a adesio aos instrumentos de investimento da OCDE. Esse é o caso das
posicoes contidas no relatério do comité de 2009 e da atualizacio das reservas dos
paises aos cddigos da OCDE e as excecoes ao NTT (Kalinova, Palerm e Thomsen,
2020, p. 5).

Para os paises ndao membros da OCDE, foi realizado um esforgo para ga-
rantir que os dados reflitam informagdes atualizadas. Para os aderentes, fontes
adicionais de informagao foram utilizadas para identificar restrigoes as atividades
de nio residentes, que nao sio relatadas no NTI. Tais fontes adicionais incluem
publica¢des nacionais oficiais, informagoes recolhidas pelo secretariado na prepa-
racio das Revisoes de Politica de Investimento da OCDE, bem como informacoes
geradas por outras organizagoes internacionais. As listas de compromissos do
Acordo Geral sobre o Comércio de Servigos (General Agreement on Trade in
Services — Gats) foram fontes adicionais de informagio para determinados setores
de servigos e para determinados paises. Fontes nacionais também sao consultadas,
especialmente para paises nio membros, como China, [ndia, Russia e Africa do

Sul (Koyama e Golub, 2006, p. 4).

A validade dos resultados depende, portanto, principalmente da precisao
das informagées disponiveis na OCDE. Para evitar que as informagoes estejam
incorretas ou desatualizadas, os membros da OCDE e os paises nio membros que
aderiram ao N'TT se comprometeram a envidar esfor¢os na obten¢ao de informagoes
o mais precisas possivel (Kalinova, Palerm e Thomsen, 2010, p. 6).

Assim sendo, a consisténcia das fontes utilizadas ¢ um ponto forte do FDI
Index, pois o uso das excegdes apresentadas sob a égide do Cédigo de Liberalizacao
dos Movimentos de Capitais e do NTT e os padrdes desses instrumentos dentro
das Revisoes de Politica de Investimento da OCDE garantem a aplicagio de critérios
bem definidos para os membros da OCDE, paises aderentes e paises para os quais
foram realizadas Revisoes de Politica de Investimento.' Possibilita-se, assim, o

13. As medidas mantidas no nivel subnacional ndo sdo pontuadas. As informacdes fornecidas pelos paises sob os
codigos de liberalizagdo e o NTI nem sempre permitem uma avaliacdo consistente do alcance das medidas subnacionais
em vigor.

14. Por exemplo, varios paises-membros da OCDE mantém medidas que visam historicamente grupos desfavorecidos,
como as populagdes indigenas de alguns paises. Tais medidas néo estéo refletidas nas reservas dos paises-membros
sob o Cddigo de Liberalizacdo de Capitais da OCDE, nem estdo listadas como excecbes ao abrigo do NTI, uma
vez que nao introduzem tratamento discriminatorio com base na nacionalidade ou residéncia dos investidores. Este
mesmo critério foi aplicado no caso de medidas semelhantes mantidas por paises ndo aderentes a Declaracdo sobre
Investimento Internacional e Empresas Multinacionais, como o Black Empowerment Act da Africa do Sul (Kalinova,
Palerm e Thomsen, 2010, p. 7).
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uso do FDI Index para acompanhar o progresso da liberalizagao de investimentos
ao longo do tempo, podendo ser realizadas, a partir dessas informagoes, séries
temporais por setor e por pais.

3.1.1 Medidas analisadas

O FDI Index de 2010 mede a restritividade das regras de IED existentes em um
pais observando quatro tipos de restri¢des, de acordo com Kalinova, Palerm e
Thomsen (2010, p. 6), descritos a seguir.

1) Limitagoes de capital estrangeiro (equity restrictions).
2) Mecanismosde triagem e aprovacao (screening and approval requirements).

3) Restrigoes a0 emprego de estrangeiros como pessoal-chave (restrictions
on_foreign key personnel).

4) Restricoes operacionais (other operational restrictions), como aquelas a
ramificagao (branching) e A repatriagio de capital ou a propriedade de terras.

Nao estdo incluidos na andlise do FDI Index: regras referentes ao grau de
implementa¢io da medida ou circunvengao; monopdlios estatais ou participagao
estatal em um setor; tratamento especial acordado para um grupo de investidores —
por atividade, por exemplo, no caso dos exportadores, ou por origem; e restri¢oes
baseadas puramente na seguranga nacional ou em medidas prudenciais.”

3.1.2 Pontuacao

De acordo com o FDI Index de 2010, a restritividade das medidas analisadas é
mensurada em uma escala de zero a um, com zero representando a total abertura
e um, a proibicao total ao IED. Logo, em relagao a pontuagio, quanto mais res-
tritiva a medida, mais ela se aproximard de um, e quanto menos restritiva, mais
se aproximard de zero. A tabela 1 sistematiza os tipos de medida e a pontuagao
elaborados nesse indice composto.

15. Disponivel em: https://www.oecd.org/investment/fdiindex.htm. Acesso em: 12 fev. 2023.
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TABELA 1
Restricdes do FDI Index e sua pontuacéo (2010)

Restricdo Medida Pontuagao

Startups e aquisicdes

Nenhum capital estrangeiro permitido na aquisicdo 1
Capital estrangeiro menor que 50% do capital de investimento inicial 0,5
Capital estrangeiro maior que 50% e menor que 100% do capital de investimento inicial 0,25

Limites de o

capital estrangeiro Aquisigdes
Nenhum capital estrangeiro permitido 0,5
Capital estrangeiro menor que 50% do capital total investido 0,25
Capital estrangeiro maior que 50% é permitido, porém deve ser menor que 100% do 0125
capital total investido '
Aprovacdo necessaria para novos IEDs ou aquisicdes abaixo de US$ 100 milhdes ou se 02
correspondente a 50% do capital total '

Triagem e aprovagao Aprovacdo necessaria para novos [EDs ou aquisicdes acima de US$ 100 milhdes ou se 01
correspondente a mais que 50% do patriménio total '
Notificacdo com elemento discricionario 0,025
Diretores, administradores e outros funcionarios estrangeiros de relevancia gerencial 01

para a empresa ndo sdo permitidos

Verificacdo das condi¢es de migracdo, residéncia e devidos custos para fins profissionais 0,05
Restricdes a
funcionérios/diretores
estrangeiros importantes

Limite de tempo de permanéncia para pessoal-chave estrangeiro contratado 0,025
Requisitos de nacionalidade ou residéncia para o conselho de administracdo
A maioria dos conselheiros deve ser nacional 0,075

Pelo menos um dos conselheiros deve ser nacional 0,2

Proibicdo do estabelecimento de filiais ou necessidade de incorporacéo de empresas locais 0,05

Requisito de reciprocidade 0,1

RestricGes a repatriacdo dos lucros ou capital estrangeiro 0,01-1
Outras restricoes

Restricdes ao acesso de financiamento local por acionistas estrangeiros 0,05

Aquisicdo de terras para fins comerciais néo é permitida 0,01

Proibicdo de aquisicao da terra, porém arrendamentos sdo possiveis 0,01-0,05
Total 1

Fonte: Kalinova, Palerm e Thomsen (2010, p. 11).
Elaboracdo da autora.

A natureza discriminatéria das medidas aplicadas aos investidores estran-
geiros € o critério central para pontuar uma medida.'® No entanto, medidas nio
discriminatérias também sio cobertas quando onerosas para esses investidores.
Esse é o caso das regras em relagio a nacionalidade do pessoal-chave e diretores
(Kalinova, Palerm e Thomsen, 2010, p. 6) e do limite de tempo de permanéncia
para pessoal-chave estrangeiro contratado.

16. Disponivel em: https://stats.oecd.org/OECDStat_Metadata/ShowMetadata.ashx?Dataset=FDIINDEX&Lang=en.
Acesso em: 17 fev. 2023.
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Embora o FDI Index somente possa assumir valores entre zero e um, ao se
efetuar a soma dos valores na tabela 1 observa-se que ela pode ultrapassar esse
teto com facilidade. Isso ocorre, pois existe uma hierarquia implicita entre os
critérios. Por exemplo, se nenhum capital estrangeiro é permitido, os dois itens
subsequentes tornam-se redundantes e, portanto, nio sio pontuados para se
evitar dupla contagem.

Destaca-se que, de acordo com a OCDE, as pontuagées sao baseadas na
avaliagdo de especialistas sobre sua importincia, isto ¢, eles que as elaboram. Além
disso, elas envolvem a média simples de 22 setores. A principal vantagem dessa
metodologia de pesos iguais é que ela é simples, flexivel e de ficil utilizacao. Por
fim, tal metodologia também visa evitar a armadilha de variagoes no indice entre
paises devido as variagoes nos pesos utilizados, e nio a severidade das restri¢oes
em vigor."”

3.1.3 Setores e subsetores envolvidos

O FDI Index ¢ aplicado para a andlise das regras destacadas anteriormente, pre-
sentes em 22 subsetores, inseridos de forma geral nos setores primdrio, secunddrio
e tercidrio da economia. Ao final da andlise, o FDI Index terd uma nota para cada
subsetor, para cada macrossetor (primdrio, secunddrio e tercidrio) e uma média
da OCDE para cada setor e subsetor. O indice geral de restritividade da OCDE
¢ a média das pontuagdes setoriais. Os subsetores e setores analisados podem ser
visualizados no quadro 1.

QUADRO 1
Setores e subsetores analisados pelo FDI Index
Setor Subsetores Observacoes
Agricultura -
Silvicultura -
Primario

Pescaria -
Mineracdo e pedreira Inclui exploragdo e perfuracdo de petroleo

Alimentos e outros bens manufaturados  Inclui téxteis, madeira, papel e publicacdo e outros bens manufaturados
Refinamento de ¢leo e bens quimicos
Metais, maquinas e outros -
Secundario  Eletr6nicos -
Equipamentos de transporte

Eletricidade Geracdo e distribuicdo de energia

Construgao -

(Continua)

17. Disponivel em: https://www.oecd.org/investment/fdiindex.htm. Acesso em: 12 fev. 2023.
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(Continuacdo)

Setor Subsetores Observacoes

Comércio atacadista -
Comércio varejista -
Transporte Terrestre, maritimo e aéreo
Hotelaria e restaurantes -
Midia Transmissao de televisdo e radio e outras midias (jornal impresso)
Telecomunicacoes Fixas e mdveis
Terciario . .
Servicos bancarios -

Servicos de seguro -

Negociacéo de titulos e commodities, gerenciamento de fundos, servicos

Outros servicos financeiros o
¢ de custodia etc.

Servicos legais, contabilidade e auditoria, servicos de arquitetura

Servicos do setor de negdcios f
e engenharia

Servicos imobilidrios -

Fonte: Kalinova, Palerm e Thomsen (2010, p. 14).
Elaboracdo da autora.

Segundo a OCDE, o FDI Index classifica as restri¢des regulatérias aos IED
ignorando outros aspectos da estrutura regulatéria, como a natureza da gover-
nanga corporativa, a extensao do Estado de propriedade e restri¢oes institucionais
ou informais que também podem interferir no ambiente de IED. O indice nao
combina os regulamentos existentes com as percep¢oes do ambiente de investi-
mento ou questdes de implementacido da legislacao, mas procura avaliar como as
medidas por si s6 afetam a atratividade dos investimentos estrangeiros. Prima-se,
portanto, pela existéncia e nao pela eficicia da norma (isto ¢, se ela foi efetiva-
mente cumprida).

3.1.4 Resultados

De acordo com a OCDE, a partir do FDI Index é possivel medir a restritividade
relativa de cada pais, bem como as mudangas na restritividade ao longo do tempo,
o0 que permite que se infira se as politicas dos paises sio mais ou menos restritivas.
Ademais, ¢ possivel vislumbrar a performance de um pais na atracao de investi-
mentos para dado nivel de restritividade e os efeitos da liberalizacio dos fluxos de
entrada de capital estrangeiro.'®

Nesse diapasio, a OCDE, a partir do estudo de Kalinova, Palerm e Thomsen
(2010, p. 7), assevera que quanto menor o grau de restritividade do pais, isto &,
mais préximo do eixo 0,00, maior ¢ o estoque de investimentos — em porcen-
tagem do produto interno bruto (PIB). Dessa maneira, sob o viés cientifico,

18. Disponivel em: https://www.oecd.org/investment/fdiindex.htm. Acesso em: 12 fev. 2023.
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os resultados propugnados pelo FDI Index revelam-no como ferramenta de andlise
empirica, a qual possibilita visualizar particularidades para, entao, se alcancarem
conclusoes gerais sobre determinado cendrio ou pais.

3.1.5 Limitagbes

Entre as limitagoes do FDI Index, destaca-se o rigor implicito nos requisitos de
triagem, que pode ser particularmente varidvel entre os paises. Além disso, alguns
Estados podem ser mais acessiveis que outros ao relatar suas restri¢oes. Nesse
sentido, os paises mais transparentes podem receber pontuagoes mais altas, nao
porque seus regulamentos sao de fato mais restritivos, mas porque sio mais
completos em seus relatdrios sobre restri¢des regulatérias.

Segundo Koyama e Golub (2006), hd casos de Estados federais em que certos
regulamentos setoriais sobre composi¢io dos conselhos de administragao das
empresas estao sob a jurisdi¢ao do governo subnacional (ou estadual). Além disso,
pode haver variagoes de regulamentos pelo pais quanto aos requisitos de naciona-
lidade. Em ambos os casos, isso pode se refletir na pontuagao, se se tomar como
base a legislagao federal. Pode ocorrer também de as restri¢oes relatadas nao serem
padronizadas, isto é, ndo se classificarem em alguma das quatro classificagoes
elaboradas pelo indice, o que implica dificuldade em avaliar restrigoes incomuns
de determinados paises e classificd-las.

E preciso destacar que o FDI Index ¢ parte do universo que mede o clima
de investimentos e o desempenho dos paises na atracio de IED. A hipétese deste
trabalho, portanto, seria a de que é preciso compreender o seu uso, uma vez que a
OCDE o defende como mecanismo capaz de capturar um elemento importante
do desempenho dos paises na atragao de IED, qual seja: paises mais restritivos
tendem a receber menos IED em relagio ao tamanho de sua economia. Embora
isolado ele ndo seja decisivo para a atracio de investimentos, o indice, combinado
com outros indicadores que medem outros aspectos do ambiente de IED, poderia
contribuir para a explicagio de varia¢des no grau de atratividade dos paises em
relagio aos investimentos devido ao cardter da medida (Kalinova, Palerm e Thomsen,
2010, p. 6). Apesar de suas limitagoes, essas medidas tém se mostrado tteis tanto
para formuladores de politicas quanto para pesquisadores interessados em avaliar

as politicas de IED.

3.2 Aplicacéo do FDI Index

O FDI Index ¢ aplicado para todos os membros da OCDE e para um conjunto de
nao membros. Segundo a plataforma OECD.Stat, a ultima aplica¢ao do indice
foi em 2020. Ele foi aplicado para 38 membros da OCDE e 46 nao membros,

entre paises desenvolvidos e em desenvolvimento de todos os continentes.
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Entre os paises latino-americanos analisados pelo FDI Index até 2020 estao os atuais
membros Chile (desde 2010), Colémbia (desde 2020), Costa Rica (desde 2021)
e México (desde 1994), e os pleiteantes a membros ou candidatos a acessio
Argentina, Brasil, Peru e Uruguai.” A listagem completa dos paises-membros e
nao membros da OCDE analisados pelo FDI Index (com destaque para o Brasil)

pode ser conferida no quadro 2.

Aplicacdo do FDI Index a paises-membros e ndo membros da OCDE

Membros

N&o membros

QUADRO 2
1 Alemanha
2 Austrélia
3 Austria
4 Bélgica
5 Canada
6 Chile
7 Colémbia
8 Coreia do Sul
9 Costa Rica
10 Dinamarca
11 Eslovaquia
12 Eslovénia
13 Espanha
14 Estados Unidos
15 Estonia
16 Finlandia
17 Franca
18 Grécia
19 Holanda
20 Hungria
21 Irlanda
22 Islandia
23 Israel
24 Italia
25 Japao
26 LetOnia
27 Lituania

Africa do Sul
Albania
Arabia Saudita
Argélia
Argentina
Arménia
Azerbaijao
Bielorrussia
Bdsnia e Herzegovina
Brasil

Brunei
Camboja
Cazaquistao
China

Crodcia

Egito

Filipinas
Gedrgia

india
Indonésia
Jordania
Kosovo

Laos

Libano

Libia
Macedénia do Norte

Malasia

19. Disponivel em: https://www.oecd.org/about/members-and-partners/. Acesso em: 20 abr. 2023.

(Continua)
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(Continuacdo)

Membros Nao membros
28 Luxemburgo Marrocos
29 México Mianmar
30 Noruega Moldavia
31 Nova Zelandia Mongolia
32 Pol6nia Montenegro
33 Portugal Palestina ou Cisjordania e Faixa de Gaza
34 Reino Unido Peru
35 Republica Tcheca Quirguistao
36 Suécia Roménia
37 Suica Russia
38 Turquia Sérvia
39 - Singapura
40 - Tailandia
41 - Tajiquistao
42 - Tunisia
43 - Ucrania
44 - Uruguai
45 - Uzbequistdo
46 - Vietna

Fonte: OECD.Stat, 2023. Disponivel em: https:/stats.oecd.org/Index.aspx?DataSetCode=FDIINDEX. Acesso em: 26 mar. 2023.
Elaboracdo da autora.

E importante reforcar que a metodologia e o escopo de setores e paises do
FDI Index foram alterados da versao de 2006 para a de 2010. O indice de 2006
usou pesos amplamente baseados na participagao de cada setor nos fluxos globais
de IED. Assim como pontuado por Kalinova, Palerm e Thomsen (2010), o uso de
fluxos globais ajuda a mitigar o problema de que uma parcela menor de IED para
um setor em um pais possa ser o resultado de mais restri¢oes nacionais a esse setor.
Porém, a utilizagao de pesos globais s6 ajuda a resolver esse problema na medida
em que as restri¢des dos paises ndo recaiam sobre os mesmos setores. Na verdade,
poucas medidas em certos setores podem refletir a severidade das restri¢oes sobre
eles. Um caso em questdo é o setor de transportes, que ¢ mais restrito do que
outros em média e representa menos de 1% dos estoques internos da OCDE.

Outra dificuldade ¢ a falta de disponibilidade de fluxos globais de investi-
mentos para todos os setores e subsetores para uma amostra de paises que poderiam
ser considerados representativos. Para a atualizagdo de 2006, os dados sobre os
fluxos globais de IED foram complementados por dados sobre o comércio de
servigos transfronteirico. No entanto, problemas com a disponibilidade de dados
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tornam-se mais agudos com a cobertura expandida por setor e o detalhamento
por subsetores. Pesos de valor agregado sao uma alternativa, mas, para o pro-
pésito especifico em questdo, dio muita énfase a setores nos quais ocorre pouca
atividade de IED, como satide ou educacio.

Por fim, Kalinova, Palerm e Thomsen (2010, p. 15) questionam sobre o
grupo relevante de paises a partir do qual calcular-se-ia a média e como essas
participagdes setoriais poderiam se alterar ao longo do tempo. Além disso, para
a desagregacio setorial utilizada para restri¢oes, um conjunto de pesos com base
no valor agregado nio estaria prontamente disponivel para uma amostra repre-
sentativa de paises.

J4 no caso do FDI Index de 2010, este ¢é calculado como a média simples de
22 setores listados, que também fornece uma correspondéncia mostrando como
os agregados mais amplos sdo calculados a partir desses setores e o detalhamento
adicional considerado para cada um.

Em relagao a comparabilidade das duas metodologias, mudangas nas
regulamentacoes dos paises sio uma fonte de variacio entre os resultados de
2006 € 2010. A versao de 2010 utiliza as posi¢coes atualizadas de 2009 dos paises
sob os codigos e listas de excecdes atualizadas e de outras medidas indicadas
para transparéncia do NTI. Essa atualizagio segue na medigao do indice nos
anos subsequentes.

De acordo com Kalinova, Palerm e Thomsen (2010, p. 15), o avango no
processo de liberalizacdo é responsdvel por mudangas significativas em vdrios
paises europeus. A pontuagio para o Canadd ¢ significativamente reduzida pela
eliminagio de excecdes ao tratamento nacional em servigos financeiros, por exemplo.
Ao comparar os resultados das versoes de 2010 e 2006 do indice, deve-se notar
que, devido as diversas alteragdes feitas na metodologia, a escala absoluta do indice
pode ter mudado. Embora a nova metodologia mantenha o equilibrio anterior
entre os diferentes tipos de medidas, houve ajustes na lista de medidas pontuadas,
no nimero de setores cobertos ¢ mudangas na forma de ponderagiao. Como o
estreitamento do escopo das reservas e as excegbes nao sio os Unicos fatores em
jogo, seria impréprio tirar conclusdes sobre como o grau de restritividade dos
regulamentos de IED evoluiu a partir de comparagoes diretas da escala absoluta
de ambas as versoes do indice.

As mudangas realizadas na metodologia do indice alteraram as pontuagoes
de vérias maneiras. Por exemplo, a cobertura ampliada do indice tem um impacto
significativo nas pontuagdes, pois os novos setores em geral tém um maior
grau de restritividade. Nos setores primdrios (principalmente na pesca), na midia
e em terras e outros bens imdveis, os investimentos sio superiores a média.
A cobertura agregada por setores tem um impacto considerdvel no ranking de
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paises (como Austrilia, Islindia, Coreia do Sul, Israel, Japao e Nova Zelandia)
com restri¢des significativamente mais rigidas nesses setores (Kalinova, Palerm e

Thomsen, 2010, p. 15-16).

Ademais, as alteragoes nos pesos também desempenham um papel que é
mais relevante para restrigoes de servigos as empresas ¢ transportes. Estas parecem
ter sido sobrerrepresentadas em 2006. A mudanga tende a diminuir ainda mais
a pontuacio para alguns paises mais abertos (incluindo a maioria dos paises da
Unido Europeia), para os quais as restri¢des restantes estao concentradas nesses
setores. O maior peso atribuido na atualizagao de 2010 foi 2 eletricidade, o que
também pode estar tendo impacto em alguns paises — por exemplo, Israel
(Kalinova, Palerm e Thomsen, 2010, p. 15-16).

Nesse sentido, ao se comparar o FDI Index aplicado em 2006 ¢ em 2010,
os paises foram avaliados, em sua maioria, como menos restritivos sob a nova
metodologia de 2010, a excecdo de China, Russia, Indonésia, Nova Zelandia,
Japao, Peru, Coreia do Sul, Estados Unidos, Pol6nia, Letonia e Austria. O Brasil foi
considerado menos restritivo no FDI Index de 2010 em comparagio a avaliagio
de 2006. Essas informagoes podem ser visualizadas no estudo de Kalinova, Palerm
e Thomsen (2010, p. 17). Segundo este estudo, se o FDI Index indicar 1, isso
significa que o pais ¢é mais fechado aos investimentos estrangeiros, e se indicar 0,
ele serd mais aberto a tais investimentos.

O FDI Index de 2010 classifica, portanto, como o pafs mais restritivo em
andlise a China (média pouco acima de 0,45), seguida por Islandia, Russia, Indonésia
e México. A média para paises nao membros da OCDE é um pouco acima de
0,15, enquanto a média dos paises da OCDE ¢é préxima de 0,10. Embora a média
brasileira seja um pouco acima de 0,10, ela ainda é mais baixa que a média de
paises ndo membros da organizagao. Esses dados estao disponibilizados no estudo
de Kalinova, Palerm e Thomsen (2010, p. 18).

Contemporaneamente, o cendrio geral se alterou parcialmente em comparagao
22010. De acordo com a tltima andlise do FDI Index disponivel, que versa sobre
o ano de 2020, a Libia figura como o pais mais restritivo, e a India permanece
entre os dez paises mais restritivos pelo indice. A China, que era o pais mais restri-
tivo em 2010, caiu para a 122 posi¢ao em 2020. Os Estados Unidos estao na 33*
posi¢ao e o Brasil, na 40* posi¢ao, conforme demonstrado no gréfico 1.
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FDI Index, por tipo de restricao (2020)
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Fonte: OECD.Stat.

Embora encontre-se na quadragésima posicio, o Brasil ainda estd em posigao
melhor que alguns de seus parceiros latino-americanos, inclusive de pais que jd
¢ membro da OCDE. Este ¢ o caso do México, por exemplo, que é membro
desde 1994, ¢ ji teve pontuacio no FDI Index acima de 0,20 em 2006. Em
2020, sua restritividade ¢ menor que em 2006, porém, ainda é préxima a 0,20.
O Meéxico ¢ o pais mais restritivo aos IEDs entre os paises latino-americanos
analisados e sua alta restritividade se d4 principalmente em razio de mecanismos
de triagem e aprovacio.

A Argentina ocupa a segunda posi¢ao e suas restrigoes sao baseadas majori-
tariamente em outras restrigoes e, também, em limitagoes ao capital estrangeiro.
Este ultimo critério era o que ocupava quase a totalidade de restrigoes argentinas
em 2006. O Brasil encontra-se na terceira posi¢ao, quase empatado com o Peru —
ambos em processo de acessao 8 OCDE. Entre os paises latino-americanos anali-
sados pelo FDI Index, todos possuem em comum, em maior ou menor medida,
limitagoes ao capital estrangeiro. Essas informagées estao dispostas no grafico 2.
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GRAFICO 2
FDI Index: paises latino-americanos, por tipo de restricdo (2020)
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Fonte: OECD.Stat.

Ademais, cumpre salientar que, em comparagio com as principais econo-
mias do mundo, China e Estados Unidos, o Brasil ainda é menos restritivo que
ambas. Tanto China quanto Estados Unidos permanecem como muito restritivos
em limitagoes ao capital estrangeiro, enquanto o Brasil ¢ mais restritivo em outras
medidas. China também possui mais restrigoes a entrada de pessoal-chave estrangeiro
e aos mecanismos de triagem e aprovacio, enquanto essas categorias sio impostas
em menor medida pelos Estados Unidos e mesmo pelo Brasil. A aplicacio e a
comparagio da pontuagio do FDI Index para China, Estados Unidos e Brasil
podem ser observadas no grafico 3.

GRAFICO 3
FDI Index: Brasil, China e Estados Unidos, por tipo de restricido (2020)
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Fonte: OECD.Stat.

Por fim, em relacio aos cinco paises que compdem o BRICS, acréonimo para
0 agrupamento composto por Brasil, Russia, India, China e Africa do Sul, o Brasil
figura como o segundo membro menos restritivo, perdendo a primeira posi¢ao
apenas para a Africa do Sul. Todos os paises impoem limitagoes ao capital, porém
China, India e, sobretudo, Russia imp6em mecanismos de triagem e aprovagio
com mais vigor comparativamente aos outros integrantes do grupo, enquanto o
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Brasil possui parcela pequena de medidas dessa espécie. O Brasil tem a peculia-
ridade, bem como a Russia, de impor outras restricoes além das catalogadas.
A comparagio da média geral do FDI Index para os paises do BRICS encontra-se
no grafico 4.

GRAFICO 4
FDI Index: BRICS, por tipo de restricdo (2020)
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Fonte: OECD.Stat.

Nesse sentido, exposta uma visao geral sobre o FDI Index, passa-se a andlise
mais aprofundada da avaliagao do Brasil perante o indice.

4 INDICADORES BRASILEIROS

O Brasil, em 2000, apresentava-se como um pais restritivo em algumas dreas, apesar
de nunca ter alcangado a pontuagao médxima um. Os setores de transporte aéreo,
midia, outras midias, riddio e transmissio de televisdo, transporte e transporte
terrestre sao restritivos, sobretudo por meio de limitagoes de capital estrangeiro, e
em menor medida no que se refere a restrigoes a0 emprego de estrangeiros como
pessoal-chave e outras restri¢oes, e mecanismos de triagem e aprovagio estdo
presentes apenas no setor bancdrio. O gréfico 5 retrata a aplica¢do do FDI Index
para o Brasil em 20006.

Ao se comparar a pontuagio do Brasil com as pontua¢oes médias da OCDE,
verifica-se que o pais teve médias abaixo ou muito préximas da média da organizacio.
O Brasil ultrapassou a média da OCDE (destaques em amarelo na tabela 2),
sendo considerado mais restritivo que a média, em um segmento (tercidrio) e
catorze subsetores — ndo considerando as médias muito préximas daquelas da
organizagio —, quais sejam agricultura e silvicultura (assim como nesses setores
separadamente), no setor de transporte, transporte terrestre, transporte aéreo, midia,
radio e transmissio de televisio, outras midias, servicos financeiros, servicos bancd-
rios, seguros, servigos de arquitetura e engenharia, bem como em sua média geral
(0,092, enquanto a média da OCDE foi de 0,082). A comparagio da pontuagio
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GRAFICO 5
FDI Index: Brasil (2006)
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do Brasil com a média da OCDE, com destaque para os setores em que o Brasil
possui média maior que a média da OCDE, pode ser examinada na tabela 2.
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Fonte: OECD.Stat. Disponivel em: https://stats.oecd.org/Index.aspx?DataSetCode

FDI Index: Brasil e média da OCDE (2006)

TABELA 2
Setor ou indUstria
Primario
Agricultura e silvicultura
Agricultura
Silvicultura
Pesca
Mineragao e pedreira (incluindo extracdo de dleo)
Secundario
Industria
Alimentos e outros
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(Continuacdo)

Setor ou indUstria Brasil Média OCDE
Refinamento de ¢6leo e bens quimicos 0,025 0,029
Metais, maquinas e outros minerais 0,025 0,024
Elétrico, eletronico e outros instrumentos 0,025 0,024
Equipamentos de transporte 0,025 0,024
Eletricidade 0,025 0,121
Geracdo de eletricidade 0,025 0,129
Distribuicdo de eletricidade 0,025 0,113
Construgao 0,025 0,024
Terciario 0,142 0,110
Distribuicdo 0,025 0,026
Comércio atacadista 0,025 0,024
Comércio varejista 0,025 0,028
Transporte 0,325 0,297
Transporte terrestre 0,275 0,085
Transporte maritimo 0,075 0,308
Transporte aéreo 0,625 0,498
Hotelaria e restaurantes 0,025 0,025
Midia 0,675 0,174
Rédio e transmissao de televisao 0,675 0,245
Outras midias 0,675 0,104
Comunicactes 0,075 0,104
Telefonia fixa 0,075 0,117
Telefonia mével 0,075 0,090
Servicos financeiros 0,108 0,062
Servicos bancarios 0,150 0,075
Servicos de seguro 0,125 0,044
Qutros servicos financeiros 0,050 0,067
Servicos prestados a empresas 0,063 0,081
Juridico 0,075 0,128
Contabilidade e auditoria 0,025 0,110
Arquitetura 0,075 0,042
Engenharia 0,075 0,042
Investimento imobiliario 0,025 0,208
Média total 0,092 0,082

Fonte: OECD.Stat.
Obs.: Foram destacados os casos em que o Brasil ultrapassou a média da OCDE, ndo considerando as médias muito proximas
daquelas da organizacéo.
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J4 na avaliagao do FDI Index de 2010, o Brasil permaneceu com seu indice
de restritividade quase inalterado, exceto pela imposi¢io de mecanismos de triagem
e aprovagao no setor primdrio, em agricultura, agricultura e silvicultura, e silvicultura,
o que se refletiu em seu indice geral de restricio de investimentos. De modo geral, o
Brasil se tornou mais restritivo em investimentos de 2006 para 2010, uma vez que
foi do indice geral 0,092 para 0,101. Além disso, em 2006, apenas um setor e
catorze subsetores apresentavam médias maiores que as da OCDE; em 2010, esses
nimeros subiram para dois setores (primdrio e tercidrio) e 26 subsetores consi-
derados mais restritivos que a média da organizacio, nio contabilizando médias
muito préximas. Isso se deve, possivelmente, ao ajuste da metodologia de 2006
para 2010 e ao aumento dos subsetores abrangidos, logo o escrutinio maior e de
maior abrangéncia certamente contribuiu para a pontuacio brasileira. A anilise
do FDI Index de 2010 e a comparagio entre a pontuagio do Brasil e a média da
OCDE, com destaque para os setores em que o Brasil possui média maior que a
média da organiza¢io, podem ser examinadas no gréfico 6 e na tabela 3.

GRAFICO 6
FDI Index: Brasil (2010)
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Fonte: OECD.Stat.
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TABELA 3
FDI Index: Brasil e média da OCDE (2010)
Setor ou industria Brasil Média da OCDE
Primario 0,138 0,093
Agricultura e silvicultura 0,225 0,048
Agricultura 0,225 0,061
Silvicultura 0,225 0,035
Pesca 0,075 0,242
Mineragéo e pedreira (incluindo extracdo de dleo) 0,025 0,034
Secundario 0,025 0,031
Industria 0,025 0,018
Alimentos e outros 0,025 0,018
Refinamento de ¢6leo e bens quimicos 0,025 0,018
Metais, maquinas e outros minerais 0,025 0,018
Elétrico, eletronico e outros instrumentos 0,025 0,018
Equipamentos de transporte 0,025 0,018
Eletricidade 0,025 0,11
Geracdo de eletricidade 0,025 0,116
Distribuicdo de eletricidade 0,025 0,106
Construgao 0,025 0,018
Tercirio 0,136 0,084
Distribuicdo 0,025 0,020
Comércio atacadista 0,025 0,018
Comércio varejista 0,025 0,022
Transporte 0,258 0,209
Transporte terrestre 0,075 0,037
Transporte maritimo 0,075 0,247
Transporte aéreo 0,625 0,343
Hotelaria e restaurantes 0,025 0,019
Midia 0,675 0,161
Rédio e transmissdo de televisdo 0,675 0,236
Outras midias 0,675 0,085
Comunicagbes 0,075 0,094
Telefonia fixa 0,075 0,107
Telefonia movel 0,075 0,081
Servicos financeiros 0,108 0,032
Servicos bancarios 0,150 0,036
Servicos de seguro 0,125 0,021

(Continua)
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(Continuacdo)

Setor ou indUstria Brasil Média da OCDE
Qutros servicos financeiros 0,050 0,040
Servicos prestados a empresas 0,063 0,062
Juridico 0,075 0,107
Contabilidade e auditoria 0,025 0,091
Arquitetura 0,075 0,024
Engenharia 0,075 0,024
Investimento imobiliario 0,025 0,177
Média total 0,101 0,066

Fonte: OECD.Stat.
Obs.: Foram destacados os casos em que o Brasil ultrapassou a média da OCDE, ndo considerando as médias muito proximas
daquelas da organizacgéo.

Ao se analisar a avaliacio do FDI Index de 2020 para o Brasil, tem-se que o
pais alcangou nesse ano sua melhor pontua¢io em comparagao com 2006 e 2010.
Se em 2006 sua pontuagao era 0,092 e em 2010 ela havia aumentado para 0,101,
em 2020 o FDI Index do Brasil foi 0,081. O setor primdrio e o tercidrio perma-
necem sendo mais restritivos que a média da OCDE. Em 2020, o setor primdrio
brasileiro manteve-se com o mesmo indice de 2010 (0,138), assim como a média
da OCDE permaneceu a mesma. No entanto, destaca-se o setor tercidrio, cuja
restritividade brasileira foi de 0,136 em 2010, ano em que a média da OCDE era
0,084, para 0,097 em 2020, ficando mais préoxima da média da OCDE, de 0,078.
Assim, em dez anos, o setor terciario brasileiro foi se tornando menos restritivo, o
que deve ser valorado e destacado como parte de um processo em curso.

Quanto aos subsetores inseridos no setor primdrio e secunddrio, todos os
que sio classificados como mais restritivos que a média da OCDE permaneceram
com as mesmas médias de 2010 (0,225 e 0,025, respectivamente). Sao eles: do
setor primdrio, agricultura e silvicultura; do setor secundério, inddstria, alimen-
tos e outros, refinamento de 6leo e bens quimicos, metais, mdquinas e outros
minerais, elétrico, eletronico e outros instrumentos, equipamentos de transporte
€ construgao.

Quanto ao setor tercidrio, destacam-se avancos na diminuicao de restritivi-
dade aos IEDs na drea. O subsetor de transporte aéreo, por exemplo, diminuiu
consideravelmente sua restritividade. Sua média, que era 0,625 em 2010, foi para
0,075 em 2020, pontuag¢io muito abaixo da média da OCDE, que ¢ 0,330.
O subsetor de midia também melhorou na avaliagio da OCDE, uma vez que em
2010 tinha restritividade de 0,675 e em 2020 passou para 0,550, porém ainda
distante da média da OCDE de 0,153. Embora ainda esteja abaixo da média da
OCDE de 0,221, o setor de rddio e transmissao de televisio também apresentou
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avangos, pois em 2010 o seu indice de restritividade foi 0,675 e em 2020 ele
decresceu para 0,425.

Quanto ao setor de telefonia mével, o Brasil ainda ¢ mais restritivo que a
média da OCDE, com a mesma média para os dois periodos (0,075). Contudo,
a prépria média da OCDE diminuiu de 2010 para 2020, de 0,081 para 0,073.
O Brasil posiciona-se bem préximo da média da OCDE para esse subsetor. Em
relagdo a servigos financeiros, o Brasil também apresentou melhora, pois se o
indice era 0,108 em 2010, em 2020 este foi para 0,067, sendo que a média da
OCDE ¢ 0,032. A abertura do setor aos IEDs, portanto, foi significativa. O setor
bancdrio também manifestou queda na restritividade, com seu indice passando
de 0,150 em 2010 para 0,125 em 2020, porém exprimindo um valor ainda alto,
visto que a média da OCDE ¢ 0,035. Por fim, o setor de seguros também
melhorou significativamente sua restritividade. Se em 2010 o FDI Index pontuava
0,125, em 2020 esse indice foi 0,025, sendo que a média da OCDE ¢ 0,020.
Os subsetores de outros servicos financeiros, servigos prestados a empresas, servigos
de arquitetura e servicos de engenharia permaneceram com o mesmo nivel de
restritividade que em 2010.

Embora tenha havido avanco quanto ao FDI Index total, que diminuiu, o
pais ainda continua aquém da média da OCDE, que ¢ 0,063. Ao se comparar
o FDI Index de 2010 com o de 2020, verifica-se que houve uma reducao dréstica
das restrigoes ao transporte aéreo, nio sendo contabilizadas limitagdes ao inves-
timento estrangeiro, somente outras restricoes, € a um nivel baixo. Ademais, os
setores bancdrio e financeiro também nio restringem mais IED com mecanismos
de triagem e aprovagdo. Os subsetores de midia e rddio e transmissao de televisao
tiveram suas restritividades decrescidas em comparagio a 2010, porém, permanecem
mais elevadas que a média da OCDE, assim como em outras midias (restri¢ao que
permaneceu inalterada com pontuagio 0,675). No setor de transportes nao hd mais
limitagdo ao capital estrangeiro ou restri¢do a pessoal-chave estrangeiro, havendo
somente outras restricoes. A restricdo a pessoal-chave estrangeiro estd presente
apenas nos subsetores de midia e rddio e transmissio de televisao. Por fim, os
setores primdrios permanecem com as mesmas restricoes e pontuagdes de 2010.
Essas informacoes estao dispostas no gréfico 7 e na tabela 4.
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GRAFICO 7
FDI Index: Brasil (2020)
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(Continua)

Triagem e aprovacado
0,093
0,048
0,061
0,036
0,235
0,040
0,031
0,017
0,017
0,017
0,017
0,017
0,017

Média da OCDE

M Outras restri¢des

Brasil
0,138
0,225
0,225
0,225
0,075
0,025
0,025
0,025
0,025
0,025
0,025
0,025
0,025

Estrangeiros como pessoal-chave

Capital estrangeiro
Fonte: OECD.Stat.
FDI Index: Brasil e média da OCDE (2020)

TABELA 4

Setor ou industria

Agricultura e silvicultura

Agricultura

Silvicultura

Mineracdo e pedreira (incluindo extracdo de 6leo)
Secundario

IndUstria

Alimentos e outros

Refinamento de ¢6leo e bens quimicos
Metais, maquinas e outros minerais
Elétrico, eletronico e outros instrumentos
Equipamentos de transporte

Primario
Pesca
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(Continuacdo)

Setor ou indUstria Brasil Média OCDE
Eletricidade 0,025 0,114
Geracdo de eletricidade 0,025 0,122
Distribuicdo de eletricidade 0,025 0,106
Construcao 0,025 0,017
Terciario 0,097 0,078
Distribuicdo 0,025 0,017
Comércio atacadista 0,025 0,017
Comércio varejista 0,025 0,018
Transporte 0,075 0,204
Transporte terrestre 0,075 0,041
Transporte marftimo 0,075 0,240
Transporte aéreo 0,075 0,330
Hotelaria e restaurantes 0,025 0,018
Midia 0,550 0,153
Radio e transmissao de televisao 0,425 0,221
Outras midias 0,675 0,084
Comunicagbes 0,075 0,079
Telefonia fixa 0,075 0,085
Telefonia mével 0,075 0,073
Servicos financeiros 0,067 0,032
Servicos bancarios 0,125 0,035
Servicos de seguro 0,025 0,020
Outros servigos financeiros 0,050 0,039
Servicos prestados a empresas 0,063 0,060
Juridico 0,075 0,104
Contabilidade e auditoria 0,025 0,089
Arquitetura 0,075 0,023
Engenharia 0,075 0,023
Investimento imobiliario 0,025 0,158
Média total 0,081 0,063

Fonte: OECD.Stat.
Obs.: Foram destacados os casos em que o Brasil ultrapassou a média da OCDE, ndo considerando as médias muito proximas
daquelas da organizacao.

Em relag¢io & média do Brasil e 2 média dos paises-membros e dos paises
nao membros da OCDE, tem-se que o Estado brasileiro, cuja média ¢ 0,081,
estd acima da média da OCDE, que ¢é 0,063, porém abaixo da média de paises
nao membros da organizagio, que ¢ de quase 0,125. Nesse sentido, o Brasil ainda
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figura em posi¢ao melhor que outros nio membros da OCDE, conforme
demonstrado no gréfico 8.

GRAFICO 8
FDI Index: média para Brasil, membros e ndo membros da OCDE (2020)
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Fonte: OECD.Stat.

Considerando que os subsetores brasileiros mais restritos ao IED sao agri-
cultura, silvicultura, midia, outras midias e rddio e transmissio de televisio,
decidiu-se metodologicamente pingé-los e analisé-los de forma mais especifica
para identificar quais medidas sdo as mais restritivas nesses setores.

Observa-se que em agricultura o Brasil impoe mais mecanismos de triagem
e aprovagao e outras restri¢oes que a média para os paises-membros e nio membros
da OCDE, a despeito de nao incluir limitagoes ao capital estrangeiro, como se
pode verificar no grifico 9.

GRAFICO 9
FDI Index para Brasil, membros e ndo membros da OCDE: subsetor agricultura (2020)

Brasil Nao OCDE OCDE

Capital estrangeiro 1 Estrangeiros como pessoal-chave [ Outras restricdes [l Triagem e aprovacao

Fonte: OECD.Stat.
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Nesse contexto, ao se realizar uma andlise temporal do FDI Index para
agricultura aplicado ao Brasil e 2 média dos paises-membros e nao membros da
OCDE, tem-se que as restrigdes brasileiras nessa drea passaram a se elevar a partir
de 2006 e, desde 2010, permanecem constantes, sem qualquer alteragdo. Jd em
relagao aos nao membros da OCDE, o quadro é de forte diminuigio das restrigoes
até 2010 e, depois, certo aumento, porém, permanecendo ainda bem abaixo do
patamar brasileiro. Jd em relagao aos membros da OCDE, estes tiveram queda de
sua restritividade, porém sua média permaneceu constante desde 2006, com leve
aumento em 2015, permanecendo desde entdo abaixo de 0,02, até os dias atuais.
Essa variagio pode ser observada no grafico 10.

GRAFICO 10
FDI Index para Brasil, membros e ndo membros da OCDE: subsetor agricultura — série
temporal (1997-2020)
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Fonte: OECD.Stat, 2020.

O diagnéstico do FDI Index para o subsetor de silvicultura é muito pré-
ximo aquele encontrado para a agricultura. O subsetor de silvicultura brasileiro
¢ mais restritivo que a média para paises-membros e nio membros da OCDE,
pontuando acima de 0,20, enquanto a média da OCDE nio chega a 0,05 ¢ a
dos paises ndo membros ndo alcanga sequer 0,15. Assim como em agricultura,
a maior parte das medidas restritivas estd em outras restri¢bes ¢ mecanismos de
triagem e aprovagio. A série temporal envolvendo esses atores, entre 1997 e 2020,
também ¢ muito parecida entre agricultura e silvicultura, como se verifica nos
graficos 11 e 12.
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GRAFICO 11
FDI Index para Brasil, membros e ndo membros da OCDE: subsetor silvicultura (2020)
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Fonte: OECD.Stat.
GRAFICO 12
FDI Index para Brasil, membros e ndo membros da OCDE: subsetor silvicultura — série
temporal (1997-2020)
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Fonte: OECD.Stat, 2020.

Outros subsetores brasileiros vislumbrados como muito restritivos pelo FDI
Index sdo midia, outros tipos de midia e rédio e transmissdo de televisao. No
subsetor de midia, o Brasil possui indice de restri¢do superior a 0,50, enquanto
os membros da OCDE possuem em média pontua¢io pouco acima de 0,10
e os ndo membros, pouco acima de 0,30. No entanto, as maiores restri¢des nos
trés dizem respeito a limitagoes ao capital estrangeiro. O Brasil ainda conta com
considerdvel restri¢ao a entrada de pessoal-chave estrangeiro se comparado com os
demais grupos de membros e ndo membros da OCDE, porém nio possui meca-
nismo de triagem e aprovagio como restri¢ao (grafico 13).
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GRAFICO 13
FDI Index para Brasil, membros e ndo membros da OCDE: subsetor midia (2020)
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Fonte: OECD.Stat.

Nesse sentido, cumpre ressaltar que o Brasil j4 foi mais restritivo em midia
no passado. De 1997 a2 2003, o pais reduziu bastante suas restrigoes, permanecendo
constante até 2010, quando voltou a diminuir suas restricoes em 2011. Desde
entdo, permanece constante em termos de restrigdo, com pontuagio pouco abaixo
de 0,15. Enquanto isso, os paises nio membros da OCDE tiveram aumento nas
restrigoes em midia de 1997 a 2003, tendo elas diminuido com mais forca até
2010 e, depois, sofrido quedas mais leves até 2020, alcangando patamar abaixo
de 0,10. A média dos membros da OCDE teve quedas mais suaves desde 1997,
permanecendo constante em menos de 0,05 a partir de 2010 (gréfico 14).

GRAFICO 14
FDI Index para Brasil, membros e ndo membros da OCDE: subsetor midia — série
temporal (1997-2020)
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Fonte: OECD.Stat, 2020.

A légica é a mesma na avaliagio da OCDE para outros tipos de midia.
O subsetor brasileiro ¢ restritivo, com {ndice préximo de 0,70, tendo como maiores
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restrigoes as limitagoes ao capital estrangeiro e a entrada de pessoal-chave estran-
geiro e outras restri¢des, enquanto as médias de membros e ndo membros da
OCDE sio bem menores e ficam préximas de 0,10 e 0,30, respectivamente.
De qualquer forma, limitagoes ao capital estrangeiro acabam sendo as principais
restri¢des de todos os atores envolvidos, como se vé no grifico 15.

GRAFICO 15
FDI Index para Brasil, membros e ndo membros da OCDE: subsetor outras midias (2020)
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Fonte: OECD.Stat.

Muito semelhante aos demais subsetores, o Brasil jd foi mais restritivo em
relagdo a outros tipos de midia no passado, porém, desde 2003, permanece
constante em sua restritividade, sem avancos ou retrocessos, pouco acima de 0,15.
Enquanto isso, membros e ndo membros da OCDE reduziram sua restritividade
ao longo dos anos, a qual foi, em 2020, inferior a 0,10 para ndo membros e abaixo
de 0,05 para membros (gréfico 16).

GRAFICO 16
FDI Index para Brasil, membros e ndo membros da OCDE: subsetor outras midias —
série temporal (1997-2020)
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Fonte: OECD.Stat, 2020.
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Em linha com os outros setores de midia, o subsetor de radio e transmissiao
de televisao no Brasil também foi classificado como mais restritivo que a média
dos paises ndio membros e membros da OCDE. Porém, a diferenga foi menor.
Enquanto o Brasil pontuou pouco acima de 0,40, a média dos paises nao membros
da OCDE foi de exatamente 0,40. J4 a pontuagao de paises-membros da OCDE
ficou pouco acima de 0,20. Assim como nos outros subsetores de midia, as limitagoes
ao capital estrangeiro imperam (gréfico 17).

GRAFICO 17

FDI Index para Brasil, membros e ndo membros da OCDE: subsetor radio e transmissdo

de televisao (2020)
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Fonte: OECD.Stat.

Por fim, de acordo com a andlise temporal do FDI Index para rddio e trans-
missdo de televisio, o Brasil também passou por um decréscimo em suas restrigoes
para o subsetor, até alcancar o patamar pouco acima de 0,10, em 2011, e perma-
necer nesta posi¢ao desde entio. Essa pontuacio se aproxima da média de paises
nao membros da OCDE, porém, a média de paises da OCDE encontra-se pouco
acima de 0,05, como se pode observar no grifico 18.

GRAFICO 18
FDI Index para Brasil, membros e ndo membros da OCDE: subsetor radio e transmissdao
de televisao — série temporal (1997-2020)
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Fonte: OECD.Stat, 2020.
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A partir dessa andlise de como o Brasil vem sendo avaliado no FDI Index
em 2020, extrai-se que, desde o inicio da aplicagao do indice, o pais jd passou por
vérias fases. A primeira foi de queda acentuada de restrigoes, de 1997 até 2003,
o que permaneceu constante até 2006. Depois, considerando a mudanca de
metodologia do indice e, muito provavelmente, outros fatores domésticos, o pais
aumentou suas restri¢oes até 2010, quando novamente houve um decréscimo nas
restrigoes até 2011, o que permaneceu constante até por volta de 2018, decaindo
até 2020 para 0,081, o melhor patamar desde o inicio da aplicagio do FDI Index.
Esse cendrio pode ser visualizado no grafico 19.

GRAFICO 19
FDI Index: Brasil — série temporal (1997-2020)
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Fonte: OECD.Stat.

Em termos decompostos, por classificagao, as restri¢oes de limita¢io ao
capital estrangeiro foram as que mais decairam ao longo do tempo. Em 1997,
eram maiores que 0,060, em 2010, equivaleram a 0,030, entre 2011 e 2018,
mantiveram-se constantes pouco acima de 0,020 e, em 2020, alcangaram o menor
patamar da série, de 0,017. Por sua vez, as restri¢des brasileiras ao IED que mais
se elevaram nos tltimos anos foram de triagem e aprovacio, que entre 1997 e 2006
eram baixas (0,001), porém, elevaram-se para 0,010 e assim se mantiveram entre
2010 € 2019. Em 2020, esse patamar decaiu levemente para 0,009. As restricoes
a pessoal—chave estrangeiro tiveram pouquissima variagao, permanecendo cons-
tantes em 0,006 entre 1997 ¢ 2018, decaindo levemente para 0,005 em 2019 e
2020. J4 as outras restrigdes também tiveram apenas duas tnicas variagoes.
De 1997 a 2006 o indice foi de 0,051 e, de 2010 a 2018, elevou-se, o que significa
que houve novas restrigoes, que culminaram no FDI Index de 0,054, voltando
para o nivel de 0,051 em 2019 e 2020. Tais informagées podem ser observadas
no gréfico 20 e nas tabelas 5 a 8.
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GRAFICO 20
FDI Index decomposto: Brasil — série temporal (1997-2020)
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Fonte: OECD.Stat.

TABELA 5
Brasil: série temporal do FDI Index decomposto — limitacdes ao capital estrangeiro
(1997-2020)

Ano indice
1997 0,065
2003 0,034
2006 0,034
2010 0,030
2011 0,025
2012 0,025
2013 0,025
2014 0,025
2015 0,025
2016 0,025
2017 0,025
2018 0,025
2019 0,017
2020 0,017

Fonte: OECD Going Digital Toolkit. Disponivel em: https://goingdigital.oecd.org/en/indicator/74.
Elaboracdo da autora.
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TABELA 6

Brasil: série temporal do FDI Index decomposto — triagem e aprovacdo (1997-2020)
Ano indice
1997 0,001
2003 0,001
2006 0,001
2010 0,010
2011 0,010
2012 0,010
2013 0,010
2014 0,010
2015 0,010
2016 0,010
2017 0,010
2018 0,010
2019 0,010
2020 0,009

Fonte: OECD Going Digital Toolkit. Disponivel em: https://goingdigital.oecd.org/en/indicator/74.
Elaboracdo da autora.

TABELA 7
Brasil: série temporal do FDI Index decomposto — restricoes a pessoal-chave
estrangeiro (1997-2020)

Ano Indice
1997 0,006
2003 0,006
2006 0,006
2010 0,006
2011 0,006
2012 0,006
2013 0,006
2014 0,006
2015 0,006
2016 0,006
2017 0,006
2018 0,006
2019 0,005
2020 0,005

Fonte: OECD Going Digital Toolkit. Disponivel em: https://goingdigital.oecd.org/en/indicator/74.
Elaboracdo da autora.
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TABELA 8

Brasil: série temporal do FDI Index decomposto — outras restri¢des (1997-2020)
Ano indice
1997 0,051
2003 0,051
2006 0,051
2010 0,054
2011 0,054
2012 0,054
2013 0,054
2014 0,054
2015 0,054
2016 0,054
2017 0,054
2018 0,054
2019 0,051
2020 0,051

Fonte: OECD Going Digital Toolkit. Disponivel em: https://goingdigital.oecd.org/en/indicator/74.
Elaboracdo da autora.

Por fim, ao se analisar para o Brasil a série temporal do FDI Index para
todos os tipos de restricoes ao IED, entre 1997 ¢ 2020, conclui-se que desde o
inicio da avalia¢do do indice o pais reduziu de forma considerdvel suas restrigoes
a investimentos e, desde 2019, tem reduzido ainda mais. O nivel mais elevado
de restri¢oes ao IED identificado pela OCDE foi em 1997 (0,118). Entre 2011 e
2018, ao que parece, o pals manteve uma constincia em suas restri¢des, cendrio
que somente se alterou em 2019, quando vdrios tipos de medida tiveram decrés-
cimo no FDI Index, tendo reduzido seu grau de restritividade. Essa variacio pode
ser observada na tabela 9.

TABELA 9
Brasil: série temporal do FDI Index decomposto — média geral envolvendo todos os
tipos de restricao (1997-2020)

Ano indice
1997 0,118
2003 0,092
2006 0,092
2010 0,101
2011 0,095

(Continua)
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(Continuacdo)

Ano indice
2012 0,095
2013 0,095
2014 0,095
2015 0,095
2016 0,095
2017 0,095
2018 0,095
2019 0,082
2020 0,081

Fonte: OECD Going Digital Toolkit. Disponivel em: https://goingdigital.oecd.org/en/indicator/74.
Elaboracdo da autora.

Como pontuado no inicio da segao, a média atual de restritividade do Brasil
¢ 0,081, estando acima da média da OCDE, que ¢ 0,063, mas abaixo da média
de paises nao membros da organiza¢io, que é de quase 0,125. Isso significa que o
Brasil ainda estd em posi¢ao melhor que outros nio membros da OCDE e, desde
2019, retoma uma reducio de sua restritividade na drea dos IED:s.

5 RESULTADOS E RECOMENDACOES

A partir da andlise do FDI Index e de sua avaliagio para o Brasil, é possivel extrair
os resultados apresentados a seguir.

1)

2)

3)

4)

De acordo com o FDI Index, desde 1997 o pais tem reduzido as
restri¢oes aos IEDs. Embora tenha passado por um longo periodo de
constiancia em seu nivel de restritividade, desde 2019 o cendrio tem se
alterado e o grau de restritividade brasileiro tem decaido.

Em 2020 o Brasil teve sua melhor avaliagao no FDI Index, o que nao
pode ser ignorado. No entanto, hd setores especificos que permanecem
restritivos ao longo do tempo, como é o caso do setor primdrio,
especialmente os subsetores agricultura e silvicultura, e tercidrio, prin-
cipalmente os subsetores envolvendo midia.

Ha4 subsetores em que o Brasil tem avancado bastante em termos de
abertura aos IEDs, especialmente os inseridos dentro do setor tercidrio.

O transporte aéreo foi um dos subsetores que mais se abriu aos IEDs
nos ultimos anos. Se em 2010 este era mais restritivo que a média da
OCDE, em 2020 esse cendrio se alterou e ele registrou média inferior
a da organizagio.
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5)

6)

7)

8)

9)

10)
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Outros subsetores brasileiros diminuiram bastante suas restricoes,
ficando bem préximos da média da OCDE, quais sejam telefonia mével
€ seguros.

H4 subsetores que diminuiram suas restri¢des nos ultimos dez anos,
porém, ainda estdo acima da média da OCDE, como midia, rddio e
transmissao de televisao, servicos financeiros e servicos bancdrios.

Nos dltimos anos, no Brasil, houve um aumento de restrigoes envolvendo
triagem e aprovagao, o que nao era verificado anteriormente. Setores
agricolas passam a adotar medidas do género, o que contraria, inclusive,
as médias de paises-membros ¢ nio membros da OCDE, que nao
adotam essa perspectiva.

Embora os subsetores de midia brasileiros nao possuissem requisitos
de triagem a aprovacio, detinham fortemente limitagoes ao capital
estrangeiro (equity restrictions), o que foi reduzido ao longo do tempo.
No entanto, alcangou-se um patamar de restritividade que permaneceu
estdvel, embora alto, se comparado com paises-membros e nao membros

da OCDE.

O Brasil é o quadragésimo pais mais restritivo ao IED, segundo o FDI
Index, entre 38 membros da OCDE e 46 nao membros, isto ¢, um total
de 84 paises. Sua colocagio, muito provavelmente, ¢ intermedidria e
estd pouco abaixo da metade da listagem.

O Brasil ainda é menos restritivo que outros integrantes do BRICS,
a excegao de Africa do Sul; é também menos restritivo que China e
Estados Unidos, as duas poténcias econdmicas mundiais; porém, é o
terceiro pais mais restritivo entre os paises latino-americanos analisados.

Nesse sentido, ¢ possivel enderecar algumas recomendagées com base na
andlise realizada, conforme descrito a seguir.

1)

Recomenda-se que as novas regulacdes que afetem os IEDs, gerais ou
especificas por setor, sejam alvo de andlise de impacto regulatério, para
que haja o robustecimento da fundamentagao das decisoes regulatérias,
e nido discriminagoes ou restricoes infundadas, e que o relatério seja
publicado em prol dos principios da transparéncia e publicidade, para
quea OCDE e asociedade tomem ciéncia das decisoes e fundamentagoes
do regulador brasileiro. Isso colaboraria para a justificagio ou
contraposicao dos dados levantados pelo FDI Index, haja vista que nem
todas as regulagoes com teor restritivo s3o injustificdveis.
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2)

3)

4)

5)

6)

Com base nos dados sobre restritividade dos tipos de medida e nos
subsetores identificados pela OCDE, recomenda-se realizar avaliagao
de resultado regulatério das medidas que sejam consideradas onerosas
aos investimentos estrangeiros, identificando possiveis alternativas
regulatérias menos restritivas.

Sugere-se que o Brasil focalize reduzir as restri¢des regulatdrias aos IEDs
mais simples, como em relagio as medidas de entrada de pessoal-chave
estrangeiro, as quais envolvem restrigoes com base na nacionalidade de
pessoal-chave e diretores e o limite do tempo de permanéncia, sob o respaldo
da Lei de Migragao (Lei n® 13.445/2017) e do Decreto n°® 9.199/2017,
que regulamenta essa lei, bem como a exigéncia de a0 menos um diretor
de nacionalidade brasileira. Nesses casos, o governo deve priorizar
acordos de cooperagio entre paises, como isengao de vistos com base
na reciprocidade, e o alargamento do tempo de permanéncia do visto
tempordrio para investidores estrangeiros nessas posicoes.

Recomenda-se que o Brasil tente dissolver barreiras de triagem e
aprovagao, as quais se elevaram a partir de 2019, principalmente no setor
primdrio, como em agricultura e silvicultura. Essas barreiras envolvem
requisitos de aprovagio necessiria ou obrigatéria para novos IEDs a
depender do montante investido e da porcentagem do patrimoénio total,
e notificagdo como elemento discriciondrio. Seria preciso avaliar quais
s40 as barreiras brasileiras de triagem e aprovagio, especialmente em
agricultura e silvicultura, e se sao realmente necessdrias para investimentos
de valores mais baixos, como aqueles menores que US$ 100 milhaes.

Propée-se que o Brasil solicite 8 OCDE um escrutinio sobre a sua
pontuagio no item outras medidas, no qual é considerado mais
restritivo desde os anos 2000. E preciso que se compreenda qual tipo
de medida tem pontuado como mais restritiva para o Brasil. Lembrando
que, atualmente, tramita no Congresso Nacional o Projeto de Lei
n° 2.363/2019, que dispde sobre a aquisi¢ao e o exercicio de qualquer
modalidade de posse, inclusive o arrendamento, de propriedades rurais
por pessoas fisicas ou juridicas estrangeiras, e que visa atualizar a Lei
n° 5.709/1971, que trata do tema, e que poderd afetar a avaliacio
brasileira futura positiva ou negativamente.

Seguindo a ideia da quinta recomendagio, sugere-se que o governo
brasileiro analise as informacoes sobre outras restricoes, verificando se
sdo restri¢des positivas, como regime benéfico a empresas brasileiras de
capital nacional por meio de tratamento mais favordvel, legitimado pela
Constitui¢io Federal, ou negativas, que violam preceitos fundamentais
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da livre iniciativa, do desenvolvimento nacional, da igualdade, de
propriedade e da livre associagio. Nesse caso, as restri¢des positivas sao
licitas, e nio serdo alvo de mudangas, mesmo que a OCDE as aponte
como restricoes.

7) Recomenda-se que as restricoes a entrada de capital estrangeiro
(equity restrictions) sejam revisadas de acordo com o contexto atual,
considerando os setores mais restritivos no FDI Index,? e analisando
a evolugao de sua liberalizagio em comparagio com os anos anteriores.
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