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Politica comercial, de competi¢ao e de investimento estrangeiro
Vinston Eritsch & Gustavo H. B. Franco

Introducéo

Este ensaio trata de alguns aspectos da reforma do regime de comércio
exterior brasileiro iniciada em marg¢o de 1990 e de alguns temas pertinentes
a uma inser¢ac internacional mais profunda como a desregulagao da
atividade industrial e o regime de regulagao do capital estrangeiro. Com este
propésito, © ensaic se encontra dividido em sete se¢bes além desta
introdugdo. As duas primeiras se¢oes resumem os antecedentes da reforma,
ligando o conhecimento estabelecido sobre os determinantes do desempenho
do comércio brasileiro ao longo da década de 1980, sejam estes associados ao
regime de comércio ou a condicionantes macroeconomicos e estruturais, e
apontando os novos desafios colocados ao fim dos anos 1980. A se¢do 3
fornece um panorama resumido das principais medidas do governo Collor na
area comercial e industrial. As se¢Ges que se seguem oferecem uma discussao
critica e, na medida do possivel, propositiva em alguns topicos. As se¢des 4 e
5 tratam, especificamente, da liberaliza¢do comercial sendo que a primeira se
ocupa da reforma tarifaria e de medidas administrativa de natureza
fronteirica, isto é, administradas pela autoridade aduaneira, ¢ a segunda de
medidas protecionistas de natureza ndo-fronteirica. A se¢do 6 discute
problemas para a pratica de uma politica de competi¢do no Brasil e a Gltima
se¢ao trata do regime que regula o investimento direto estrangeiro no Brasil.
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i. Detcrminantes do desempenho do comércio brasileiro nos anos 680

Dois fatos importantes devem ser destacados no tocante ao
desempenho do comércio brasileiro na década passada: (i) As exportagdes
brasileiras totais, definidas em termos de volume, cresceram 55%
anvalmente entre 1980 e 1989, com as exportacbes de manufaturados e
semi-manufacturados crescendo até mais rapidamente - 5% e 7.5% por ano
respectivamente. Este desempenho bastante razoavel (que contrasta com a
estaganacdo do crescimento econdmico do pais) € superior ao do conjunto de
paises latinoamericanos, e mesmo ao crescimento do comeércio mundial, mas
se mostra inferior ao do proprio Brasil em 1966-80 - 17.9% anuais - e
também ao dos NICs asiaticos nos anos §0. As importages, por outro lado,
declinaram significativamente ao longo da década de 1980, quando cairam
2.3% anualmente, com outros itens que ndo combustiveis contribuindo mais
fortemente para o declinio na primeira metade da década. O bom
desempenho exportador ¢ a impressionante contragdo nas importagdes
observada durante a década ée 1980s resultaram de propensoes a exportar
(exportagdes como percentagens do produto) mais elevadas na industria - de
9.7% em 1980 para 12.0% em 1989 - e propensdes a importar (importagdes
como percentagens da oferta total) muito reduzidas - entre 6% ¢ 4% - para o
conjunto da indlstria brasileira. (i) As exportagdes de produtes
manufaturados brasileiros diversificaram-se na diregao de produtos de mais
alto valor adicionado, ou maior densidade tecnoldégica. As mudangas na
composica'?'o das exportacdes de manufaturados podem ser vistas na Tabela 1,
onde as exportagoes sdo classificadas de acordo com a provavel origem de
sua competitividade seguindo uma metodologia desenvolvida em OECD
(1987). A tabela mostra a mudanga de composi¢do das exporta¢dbes na
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direcio de manufaturas e, dentro desse grupo, de industrias “intensivas em
recursos naturais” para aquelas “intensivas em escala” (industria pesada) e
de "alta-tecnologia”. O ganho mais significativo foi justamente no grupo de
indiistrias pesadas onde 0s ramos quimico, papel e celulose, -plasticos, ago e
material de transporte (excluindo aeroespacial) todos experimentaram
significativos incrementos nas sua participacGes sobre o total de exportagdes
de manufaturados. £ interessante notar que o perfil das exportagbes
brasileiras de manufaturados é bastante similar ao do grupo "non-core” OCDE
- 0 grupo OCDE* na tabela - ou seja os paises escandinavos mais Australia,
Bélgica e Paises Baixos!.

Tabela 1
Composi¢an das Exportagdes Brasileiras, 1970-1988.
(%)
1970t 1977-78 1984-85 1987-88
Bresil OCDE OCDE*
= intensives em recursos naturais 754 434 361 135 383 288
= intensivas em trabalho 91 157 146 98 83 136
» intensivas em escala 98 248 33.0 338 41.2 398
= produtos diferenciados 56 124 105 273 2.9 115
= alta tecnologia 39 55 1535 44 64
Memo: manufatarae como % do totsl 700

' participscies para 1970 nso s8o estritamente comparaveiz. No grupo “intensives em recursos
natursiz” somente & industria de alimentos (ISIC 3%1) é considerads. Em “intenszives em trabslho”™
gomente oz grupos ISIC 32 e 33 (téxteis, veetudrio, madeirs e mobilidrio). Em "intensivos em escals™
{industria pessds) oz grupos ISIC 34-37 g8o sssocisdos, em "produtos differencisdos”™ incluimos
todas 85 industrise do grupoe ISIC 38. Psrs o periodo posterior s clsssificecio é ligeirsmente
diferente, incluindo msiz ramos em “intensives em recursos natursie” {retirsdss de "intensives em
escals™) e "infensivas em trabslho”™. O grupo ISIC 38 ¢ dividido entre “produtos diferencisdoz” e
“aits tecnologis™. Pars 1984-85 & quarts e quints colunss mostram a2 participacsos de OCDE e “non-
core OCDE, designads como OCDE ¥, um grupo composto de Austrdlia, Bélgics, Finlindis, Psises
Baixoz. Noruegs e Sueécia.

Fontes: Fritsch & Franco {1989s, p. 44) e CNI (1989).

Essas mudancas podem ser associadas a quatro ordens de

consideracoes: (i) Influéncias macroecondmicas: Foi importante, nessa linha, o
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estimulo dado aos produtores de mercadorias comercializaveis por politicas
macroecondmicas direcionadas para o ajustmento externo, ai compreendendo
desvalorizacdes reais e, especialmente em 1982-1983, uma notavel
desaceleracio no nivel de atividade econdmica doméstica. Tém havido
preocupagoes sobre a possibilidade de que o crescimento das exportagbes
que assim se produziu seja “reversivel”, ou que seja uma manifestacao de
“competitividade espuria™l. Esta vis3o decorre, ao menos no que toca a
experiéncia brasileira, de uma leitura superficial de equagGes de exportacao
de manufaturados em que as variaveis independentes sdo tazas de cambio
reaic (ajustadas para subsidios e incentivos fiscais de modo a interpreta-las
como indicadores da lucratividade dos exportadores), a demanda mundial, e
influéncias ciclicas sobre a demanda doméstica, geralmente definidas pelo
gran de utilizagdo da capacidade produfiva instalada (frequentemente o
produto potencial). A influéncia das variaveis relativas a capacidade
produtiva geralmente nao se faz explicita uma vez que as equagdes
geralmente consideram apenas desvios da produg¢do corrente v/s-3-34s a
potencial, de modo que fatores estruturais afetando o desempenho
exportador permanecem encobertos sob aumentos nao explicados na
capacidade produtiva em industrias exportadoras ou capturados através da
significincia de variaveis de tendéncia. A dificuldade em perceber a operagao
de fatores estruturais nesse tipo de equa¢do poderia levar a um excesso de
énfase em fatores de demanda e, mais especificamente, a identificar uma
contradicio entre crescimento liderado pelas exporta¢bes e pela demanda
domeéstica.

1 Por Fejnzyiber (1983).
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(1) Fatores estruturais e ligados a aspectos da organizacao industrial A

importancia de fatores como fasrming-by~doing e economias de escala, os
quais se derivam de aspectos da organizagao industrial, para explicar
crescimento de produtividade que acompanha o processo de "matura¢do” de
empresas domesticas em  atividades manufatureiras tem sido
frequentemente observada. Entretanto, ndo é sélido o apoio empirico a
associagao "neo-schumpeteriana”, tao frequentemente proposta, entre
tamanho de empresas, ou resfs associados com concentracio industrial ou
mesmno a prote¢ao e “reservas de mercado”, € maior eficiéncia seja através de
economias de escala, Jfammmg-by-~doing ou investimento em R & DI A
literatura empirica? que trata da relagdo entre desempenho exportador e
organizacdo industrial para o caso brasileiro, tende a confirmar que protecio
e integragao vertical tem um forte efeito negativo sobre o desempenho
exportador (e importador), e que as despesas de publicidade como propor¢ao
das vendas (um indicagdo de diferenciacio de produto) tém uma forte
influéncia positiva. Controlando essas influéncias, a importincia de tamanho
e concentrac@o permanece positiva ainda que ndo especialments importante.
Além disso, propriedade estrangeira mostrou-se uma influéncia forte e
independente sobre o desempenho exportador e, especialmente importador.
Esses elementos sdo, evidentemente, da maior importancia para o debate
sobre politicas de competicao no Brasil, como sera discutido adiante na secio
B.

(i11) Internacionaliza¢éo através de EMNs A contribuicio das filiais de

EMNs para o desempenho exportador brasileiro tem sido muito importante,
oscilando em torno de 40% para o conjunto das exportacdes, mas

1 Para uma resenha recente veja-se Scherer (1984).
2 Especiaimente Willmore (1987).
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ultrapassando 70% em ramos industriais mais intensivos em tecnologia. A
propensio a exportar das filiais estrangeiras no Brasil aumentou
substancialmente ao longo dos ultimos anos e, é interessante mnotar,
aumentou muito mais do que as propensbes a .exportar de empresas
nacionais de atributos similares, refletindo assim fatores exdgenos
relacionados a processos de integracao vertical global e sourdog
internacional, para os quais as o planejamento estratégico e os esforgos de
racionaliza¢io de atividades no seio das grandes redes de EMNs operando em
estruturas oligopélicas globais tem jogado um papel fundamentall.

(iv) O regime comerdcial: O regime comercial brasileiro aumentou em

complexidade durante a década de 1950, e cerfamente teve um papel
importante em favorecer o desempenho exportador e a contragao das
importa¢des. As principais caracterisiticas do regime em vigor antes da
reforma de 1990 s3o:

s Protecio através um sistema descentralizado de restricdes

quantitativas A cobertura das restri¢des quantitativas e administrativas
3s importagdes praticada pela CACEX foi 100% durante a década de
1980s. Por conta da complexidade desta tarefa a CACEX desenvolveu
através dos anos um sistema de consultas com associagbes empresariais,
seja para a opera¢do da “lei do similar”, ou em bases &7 Loc, cujo
proposito era a diversificacdo e descentralizacado dos obstaculos
administrativos para as importacbes. Agéncias setoriais adquiriram
poderes para proibir importaces especificas, ainda que sujeitos ao
escrutinio da CACEX, o que lhes conferia grande influéncia na aprovacao

de projetos industriais ¢ na defini¢do de diretrizes setoriais de politica

1 Para uma elaboracio detalhada veja-se Fritsch & Franco (no prelo).
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industriall Proliferaram, com isso, as exigéncias de contetido nacional
como item de condicionalidade para o acesso a incentivos fiscais, crédito
de instituicdes de oficiais e compras do governo, assim formando uma
linha de defesa contra importagdes extraordinariamente efetiva, e de
natureza ndo-fronteirica (mog-pondar) Em fungao disso, no inicio de
1990, apenas as importacdes de bens de consumo eram reguladas
exclusivamente pela CACEX através de uma lista de produtos proibidos.

e Regimes especiais de importacdo e tarifas como uma linha de defesa

secundaria Como um corolario da descentralizacdo dos controles de
importacdo, surgiram muitos ‘regimes especiais de importac¢ao”, sob 0s
quais a importac¢do de itens especificos tinha garantida a isen¢do do
pagamento de tarifa e outros impostos, além de livrar-se de outros
constrangimentos como “exames de similaridade’, apresentacdo de
programas anuais de importacio, etc. As empresas importadoras que
conseguiam livrar-se de exigéncias de contelido nacional
invariavelmente solicitavam isen¢Ges ou redugoes de tarifa, que
conseguiam através de legislacdo especifica, ou em bases aJ-fx pela
CPA. Como resuitado da generalizagdao desses regimes, cerca de 2/3 das
importagoes brasileiras entravam no pais antes de 1990 com redugbes
ou isencoes de tarifa havendo assim uma diferen¢a entre as tarifas
"legais” (cuja média estaria préxima de 508 em 1989) e as que eram
efetivamente praticadas (inferiores, geralmente, a 10%).

e Privatizacio de fungbes regulatériac Outro corolario da

descentralizaco dos controles sobre as importaces é o de que a politica

1 0 exemplo mais notével dessa autonomia setorial foi o imenso poder desfrutado pela SEI
que, 80 longo dos &nos, conseguiu imprimir caracleristicas muito propriss para &
politica industrial nessa éres.
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comercial se torna indissociavel das politicas industriais setoriais
conduzidas por agéncias regulatérias especificas, as quais, por outro
lfado, experimentam uma relagdo simbidtica com as associagoes
empresariais da cada setor. A regulacdo, neste contexto, adquire a
natureza de uma defesa de interesses estabelecidos, fortalecéndo 0
carater nio-contestavel de muitos mercados. Essa distror¢ao nao se
resume, por certo, a politica comercial, mas incide sobre mecanismos
institucionais de aprova¢ao de projetos industriais, esquemas de
controle de preco, acesso a crédito de longo prazo, etc.

e A neutralizacao dos desincentivos criados pela protecao através de

subsidios as exportacfes Os altos niveis de protecao criam um viés anti
exportacdo generalizado que € compensado, em industrias especificas,
por incentivos a exportacdo que colocam essas industrias em um regime
mais ou menos neutro. Em 1984, o valor somado de todos os incentivos
a exportacdo alcangou 48.7% do valor FOB das exportagdes, sendo
interessante notar que ha uma correla¢ao positiva e significativa entre
taxas de protegdo efetiva e as taxas de promoc¢dc de exportagdol
sugerindo que os incentivos a exportacao jogaram um papel importante
para neutralizar o viés anti-exportacao criado pela estrutura de
protecdo. Outro mecanismo importante com este mesmo espirito é o
programa BEFIEX, através do qual importa¢bes eram permitidas sem
"exames de similaridade” e com redu¢es nas tarifas em troca de
compromissos de desempenho exportador. A efetividade do programa
pode ser avaliada pelo fato de as exportagdes sob o BEFIEX aumentaram
mais de dez vézes de 1974 para 1981, de US§ 335 milhdes para US$

1 0626 para 1973 e 0.723 para 1977. Neves (1985, p. 67).
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2 581 milhdes, e mais quatro vézes durante 1982-89, de US$ 2,343
mithdes para US$ 8,070 milhdes. A participa¢do das exportacdes sob o
programa no total das exportagbes de manufaturados aumenta de 16%
em 1975-79, para 23% em 1980-84, atingindo cerca de S50% em 1987,

onde permanceu desde entaol.

2. Novos desafios para os anos 1990

As flagrantes distor¢des implicitas no regime comercial brasileiro
podiam ser minimizadas pela alegacdo de que o desempenho exportador
vinha sendo bom. Entretanto, desde o inicio da crise de crescimento apos
1982, quatro novos fatores emergiram para mudar essas percepgoes:

(i) O problema da politica industrial hoje nd3o ¢ mais economizar
divisas através da prote¢do indiscriminada de estabelecimentos industriais
destinados a abastecer o mercado doméstico com diferenciais de custo néo
exageradamente grandes relativamente aos pregos internacionais. O grande
desafio hoje € como reformar a politica industrial e comercial concebida para
responder o desafio anterior de modo a superar sua incapacidade para gerar
o dinamismo empresarial necessario para enfrentar os desafios colocados
pelo rapido progresso tecnologico a nivel mundial ¢ pela necessidade de
avangar o processe de diversificagdo das exportagdes de manufaturados na
dire¢do de produtos de densidade tecnologica cada vez mais alta.

{ii) A restauragio de uma trajetéria de crescimento sustentado requer
a remocac da restricdo de divisas‘ imposta pelo endividamento externo, a

recomposi¢io de niveis adequados de poupanca doméstica, e o equilibrio nas

1 Neves & Moreira (1987, p. 7) e Gazeta Mercantil, 25/5/90.
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contas publicas. A linica maneira de remover, simultaneamente, as restri¢ées
de divisas e de poupan¢a sobre o crescimento, e permitir uma rapida e
sustentada elevagao nos salarios reais e nas despesas de consumo do governo

em projetos sociais € através do rapido crescimento da produtividade, pois

assim se evita que melhores salarios provoquem a erosao da competitividade
das exportagbes, assim como modificagbes na distribugdo de renda que
afetem adversamente a taxa de poupan¢a! E consenso que o regime
comercial anterior a 1990 n3o favorecia a preocupa¢do com a eficiéncia e
com a produtividade.

(iii) A tendéncia das elites locais na dire¢do da desregulagao foi
reforcada pelas constantes pressoes, da parte de alguns paises da OCDE e de
organizacoes multilaterais, sobre as autoridades brasileiras para avancar a
liberalizagdo comercial e a desregulagao industrial. As agbes do FMI, e
especialmente do Banco Mundial, bem como as pressoes bilaterais
americanas tiveram um papel especialmente importante em induzir diversos
paises da América Latina a iniciar programas de liberaliza¢do comercial na
segunda metade da década de 1980.

(iv) Politica industrial e comercial ativa significa criar resés para
setores e empresas especificas de modo a alterar a composi¢io do
investimento industrial. Entretanto, a generaliza¢do descoordenada ¢ pouco
transparente dessas benesses nao s6 gera a disfunc¢do das politicas, como
uma deteriora¢do da qualidade da atividade regulatéria do governo, que se
torna uma defesa de interesses estabelecidos. Os "cartdrios” que dai resultam
s30 a demonstracdo mais perversa do processo de privatizacdo do estado a

que o pais esteve sujeito nos Ultimos anos. A satura¢do, experimentada

1 Para uma elaboragéo do argumento veja-se Fritsch & Franco (1991)
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genericamente pela sociedade, quanto a extensdo das benesses fiscais e
regulatérias concedidas pelo poder publico terminou favorecendo fortes
sentimentos liberais guardando certa semelhan¢a com a reagao popular, no

Leste Europeu, contra os excessos estatistas.

3. A reforma de 1990

A reforma do regime comercial brasileiro iniciada em Mar¢o de 1990
deve ser entendida no contexto das mudangas de maior alcance
simultaneamente introduzidas nos principios, objetivos e instrumentos de
politica industrial , da qual € uma parte fundamental. O foco principal desta
nova politica industrial é a mudan¢a de énfase na dire¢do do crescimento da
produtividade como ¢ principal objectivo de politica. As novas politicas serdo
desenvolvidas atraves de dois conjuntos diferentes mas complementares de

objectivos e instrumentos: (i) Uma politica de competicdo primordialmente

baseada sobre liberalizagdo de importagdes e a implementacdo de uma
politica anti-truste efetiva para setores mog-dradab/e ou ndo diretamente
afetados pela liberaliza¢gdo. (i) Uma politica de competitividade, que seria

definida a partir de uma completa revisao da teia de incentivos fiscais e
crediticios para a produ¢ao industrial, investimento e exportacbes, ¢ no
esfor¢o de atacar falhas de mercado que inibem esfor¢os tecnolégicos,
através da provisdo de subsidios fiscais ou esquemas de risco partithado no
financiamente de projetos de desenvolvimente tecnolégico, e em criar
externalidades positivas através gastos em treinamento, formagio de mao de
obra, e infra-estrutura tecnoldgica ¢ de pesquisa.

Com esse espirite as reformas de 1990 compreenderam: (i) A

eliminagao de alguns regimes especiais de importa¢do, o que, todavia, ndo
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afetava alguns dos mais importantes, como as importacdes previstas em
contratos do BEFIEX e aquelas relacionada com a Zona Franca de Manaus O
decreto autorizando a criagdo de zonas de processamento de exportagdes foi
temporariamente anulado. (ii) A eliminagdo de restrigdes administrativas
para importa¢bes pela CACEX, incluindo a lista de produtos de importagio
proibida, composta primordialmente de bens de consumo, cujas tarifas foram
substantialmente aumentadas. (iii) Eliminacdo de muitos incentivos fiscais,
incluindo algumas isensdes concedidas para a Zona Franca de Manaus, e
também a redugao a metade do ADFRMM. (iv) A substitui¢io do regime de
arawling peg por um sistema de taxas de cambio flutuantes. Note-se que,
uma vez que o controle sobre transacGes cambiais foi mantido, & a taka de
cambio permaneceu quase que inteiramente sob controle do Banco Central
seja através da definicdo de regras de acesso ao mercado, seja através de
intervencdo direta. (v) A defini¢do de um cronograma de redugdo de tarifas
segundo o qual uma nova tarifa entraria em vigor no inicio de 1991,
juntamente com o anincio das redugbes programadas até 1994, quando a
média das tarifas atingiria 20%, com um minimo de zero ¢ um maximo de
40%. (vi) A remocdo da exigéncia de financiamento externo imposta sobre
importacées de bens de capital ¢ de grande valor, um modesta reducio na
exigéncia de contelido nacional praticada nos financiamentos subsidiados
para a aquisi¢do de bens de capital de produgdo local oferecidos pelo BNDES.
(vit) o conjunto de "bens de informatica” que anteriormente estava sob um
regime de importacao proibida foi reduzido a uma lista de 47 produtos cujas
importacdes continuariam proibidas até o fim da Lei de Informatica, previsto
para 1992, com o proviso que o pre¢o a domeéstico desses produtos nZo
poderia ultrapassar 2.5 vézes o pre¢o internacional (viii) A recriacio de

esquemas de financiamento as exportagbes anteriormente eliminados, o que,
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no entanto, apenas se faria em meados de 1991. Além disso, anunciou-se o
fim do programa BEFIEX, sem prejuizo dos contratos em vigor. (ix) As
reformas na politica industrial seriam conduzidos através um sistema de
‘Planejamento consensual” onde governo e setor privado iriam interagir
através dos Grupos Executivos de Politica Setorial (GEPS). Posteriormente, as
funcbes desses grupos seriam incorporadas as das “Camaras Setoriais”
formadas no inicio de 1991 para gerir a politica de pregos no contexto do

novo programa de estabilizacao iniciado em fevereiro de 1991,
4. A reforma das barreiras comercias na fronteira

4 liberaliza¢do das barreiras aduaneiras as importagdes foi realizada
em duas etapas. A primeira, que teve lugar em 1990, foi a da “tarificacio”
das barreiras nao-tarifirias existentes, pela qual foram eliminadas as
proibicdes & importagdo de certos itens (Anexo C), o velho controle
discricionario de guias de importagdo exercido pela CACEX, bem como alguns
regimes especiais de importagdo, com isso dando as tarifas um papel mais
central na estrutura de protecdo. A segunda, apenas iniciada em 1991, e que
deve estender-se até 1994, ¢ a fase de liberaliza¢io comercial propriamente
dita, onde se buscara reduzir a tarifa média e sua variagio inter-setorial, na
extensdo mostrada na tabela abaixo:

Tabela 2
A novs tarifs , 1991-94
1990 1991 1992 1993 1994
Meédia 322 253 212 17.1 142
Moda 400 200 200 200 200
Desvic padréo 196 174 142 107 79

Fonte: Coordenadoria Técnica de Tarifes, Ministério 4 Economia.
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A primeira fase da reforma ¢ decisiva, pois envolve o risco de que o
fim dos controles quantitativos na fronteira ¢ a flexibilizacao, conforme visto
na proxima segdo, das restri¢bes nao fronteiricas, provoque um surto de
importagdes com efeitos indesejaveis seja sobre o balango de pagamentos,
seja sobre o emprego em setores especificos, que poderia provocar o
abandono da estrategia de reforma. Para evitar esses efeitos, a recomendacio
candnica ¢ a de que, nesta primeira fase, se substituam as restricdes
administrativas niveis tarifarios que reproduzam os mesmos niveis de
protecao - e, portanto, de importacdo-pré-existentes. Entretanto, a medicdo
dos “equivalentes tarifarios” das restri¢des existentes em um dado ponto ao
tempo envolve problemas de informacgao estatistica n3o triviais. Além disso,
ainda que se conseguisse medi-1os isoladamente para cada um dos mais de
13.000 itens da tarifa brasileira, ndo ha possibilidade de calcular os niveis de
protecdo efetiva para cada item. Mais ainda, o equivalente tarifario de
restri¢des-cambiais do tipo aplicado pela extinta CACEX varia com fatores
conjunturais, como o nivel de demanda doméstica ou a for¢a da restricio
cambial conforme percebida pelo 6rgdo emissor das licengas de importacdo.

Portanto, na primeira fase da reforma, existe um elemento crucial de
incerteza decorrente dos problemas de informa¢ao apontados acima, sobre a
magnitude dos equivalentes tarifarios das restri¢des ndo tarifarias pré-
existentes. Isto implica em risco ndo desprezivel de alteracdes n3o desejadas
da estrutura de protecéo.

Este elemento de incerteza implica também que n3o se deva utilizar,
nesta fase, a mudanca na politica de importa¢do como instrumento seletivo
de politica industrial. Trata-se, basicamente, de efetuar uma mudang¢a radical

nos instrumentos, ndo nos niveis de prote¢do. A op¢do, sem duvida

apressada, por seletividade 'no escuro”, sabiamente resistida pela CTT, o
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orgao responsavel pela condu¢do da reforma, implicaria na formacao de
coalizoes defensivas em setores provavelmente atingidos pela queda de
protegao efetiva, aumentando os riscos de oposicao a reforma.

A formula adotada, com sucesso, foi a de promover uma rebaixa do
maior numero possivel de produtos manufaturados em direcdao a meédia de
20%, reduzindo adicionalmente a prote¢ao nominal apenas para as categorias
de produtos em producdo nacional, ou seja com protecao inferior a 20%, em
nitida vantagem comparativa, ou que se utilizassem de insumos de livre
importacao, que implica alta taxa de prote¢ao efetiva. A prote¢do foi mantida
acima de 20% apenas em alguns produtos especificos notadamente certos
itens de material de transporte (35%) e produtos de informatica (40%).

A estrutura de prote¢do que emerge da primeira fase da reforma tem,
portanto, duas caracteristicas marcantes. Por um lado, representa um enorme
avango em termos de transparéncia e possiblidade do impacto de mudancas
futuras. Por outro, como resultado natural da preocupa¢ao em viabilizar
politicamente este primeiro e crucial passo da reforma, manteve-se altos
niveis de prote¢do efetiva, especialmente na produ¢do de bens finais, como
ilustrado na Tabela 4 no apéndice.

Entretanto, a reforma avanqou, ¢ na dire¢do correta. Agora, na medida
em que o setor industrial se adapta a nova estrutura de protecao terifaria
setn grandes traumas, pode-se iniciar em periodo em que se reveja para
baixo os niveis tarifarios projetados no inicio de 1991. Esta operagdo exige,
evidentemente, estreita coordenagao tanto com a aplicagdo de outros
instrumentos de apoio a reestrura¢do industrial, quanto com a condugdo da
politica cambial.

Com efeito, ndo se deve minimizar a importancia da coordena¢io do

timing da liberalizagdo das importagoes com ¢ manejo da taxa  cambial
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real. Enquanto desvaloriza¢bes cambiais reais sdo elementos decisivos de
minimiza¢ao dos custos de ajuste estrutural e do risco de problemas de
balango de pagamentos durante a liberalizagdo, uma apreciagao cambial pode
submeter a reforma a custos politicos insuportaveis.

Um importante aspecto do dimensionamento da velocidade de
liberalizagdo a ser seguida ¢, portanto, do de seu sequenciamento com a
politica de estabiliza¢do. Isto porque, situacoes de hiperinflacdo reprimida
por geréncia de demanda contracionista, como a brasileira, levam
normalmente a combina¢ao de pressdes para aprecia¢do cambial em baixos
niveis de atividade, uma atmosfera onde pode-se aumentar
significativamente os custos do ajuste O &migg da liberalizacdo deve

subordinar-se ao do sucesso da luta contra a inflagdo.

5. As barreiras nao fronteirigas

Conforme observado na se¢do 2 acima,os anos 80 testemunham uma
notavel descentralizagdo ¢ diversifica¢gdo das BNTs as importagbes. E
importante distinguir, como ja aludido, entre as BNTs praticadas pela
autoridade aduaneira (border massires ), e aquelas praticadas por outras
agéncias nao diretamente ligadas ao comércio exterior, definidas como so-
border pragsures, tais como, tipicamente, indices de nacionalizagdo exigidos
em financiamentos ¢ compras pelo setor publico. As primeiras sac bastante
visiveis e, como nao sao geralmente admitidas pelo GATT, geram pressoes
estrangeiras constantes para a sua remogdo. A reforma de 1990, confrome
observado na secao anterior, efetivamente eliminou essas BNTs, que eram
basicamente o “controle de guia® por parte da antiga CACEX, ¢ a lista de
importa¢des proibidas definida no famoso Anexo C. Entretanto, a reforma de
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1990 atingiu apenas marginalmente as BNTs de natureza nao fronteiri¢a.
Algumas medidas nessas linha foram efetivamente tomadas, tal como
aludido acima, mas o préprio comportamento modesto das importagoes
(exceto as de bens de consumo), mesmo considerando-os efeitos de um
reduzido nivel de atividade, parece sugerir que muitas dessas BNTs
continuam importantes como mecanismos de repressdo de importagoes
principalmente de insumos ¢ bens de capital. Todavia, em funcao da natureza
essencialmente setorial dessas barreiras, pouco s¢ sabe sobfé a sua real
extensio e sua efetiva influéncia no sentido de coibir importagdes. Conforme
pode ser observado na Tabela 3 abaixo, a pratica de indices de nacionaliza¢do
era de grande importincia para muitos dos principais setores da industria

brasileira em 1984
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Tabela 3

Regulacao na Indlstria Brasileira, 1989

Natureza da Tndices de Controle Natureza dos
Setor/Subsetor Regulagio nacionalizagao de precgos Itcertivos
Produtos de Metal A i B A (fiscal e credito)
(ago) A (perm. p/invest) ane A A
Bens de Capital A (acesso aoPiname)| A (Finame, CEP) | B A (fiscal e crediro)
{encomenda) A (acesso ao Finame| A (Finame e acor— LB A (fiscal, credito e
e "CEP) dos e particip.) compras do gov.)
Mat. Elétrico _ M AM M-B A (fiscal e credito)
(telecomunicagoes) | A (acesso a CEP) & (CEP) B A (fiscal, credito e
compras do gov.)
[informatica) A (perm.p/invest.) | A (SEIL) B M
(elet.de consumo) M (perm.p/invest.) | B (SUFRAMA) M M (fiscal)
Mat. de Transporte
(naval) ‘A (perm.p/invest.e | A-¥ (CEP) B A (fiscal, credito e
acesso a CEP) compras do gov.)
(zeronautica) M (acesso a CEP) E B A (fiscal e compras
do governo)
(automobilistica) M (condicionalidade: A (CDI) A A (fiscal)
- em incentivos)
(may. ferroviario) M (acesso a CEP) e B ~ |'A (fiscal, credito e
" & compras do gov.)
Quimica M (condicionalidade
em incentivos) A (CDI) A M (fiscal e credito)
(petroquimica) A (perm.p/invest.e | A (CDI) A ¥ (fiscal, creditc e
condicionalidade pregos de import.)
em incentivos) ~
{cbmplexo petroqul A (idem) A (CpI) A M (ibid.e redugao de
micg de Camagarl) imposto de renda)
Farmaceutica - M (acesso e com— B A A (fiscal e compras
pras do gov.) do governo)
Miperal. Nau—He— B o A= B
talico
(cimento) A (condicionalida | B A A (fiscal)
de em incent.)
Papel M (condicionalida ¥ (CbI) M M (fiscal e crzdita)
de em incent,)
Tradicional(1) B B A-¥ B

!

A class:fxcagao A alta, M media e B baixa, ap11carse
vernamental (incluindo barreiras 2 entrada, limites a expansao da capacidade instalada,

genericamente a extensao da regulagao go-

condi-—

clonalxdade para acesso & Lneﬁntxvos, etc.); a magnitude dos Indices de uac1onallzagao (ha lnﬂl
cacao quanto_a agenc1a que © 1mpoe), Z extensao do controle de pregos; e a magnitude dos incen—
t:vns disponiveis (ha indicagao quanto 2 natureza do incentivo). CEP significa compras de empre

Sas publicas.

) Campreende madeira & mobiliario, borracha, couros, plastzcos, saboes e perfumarxa
grafica e miscelZnea.

e vestuar1o, allmentos e bebidas, fumo,
- goes relativas a regslagao (moagem e trigo) e incentivos (moagem de trigo, texteis e papel)

Fonte' Baseado em The World Bank (1990, pp. 24-25).

texteis

Hi excegoes quanto as qualifica—
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A tabela fornece um quadro bem amplo da natureza da regulagao da
atividade industrial no pais A imposicio de indices de nacionalizacao
aparece como apenas uma dentre muitas outras praticas de agéncias
governamentais na concessdo de benesses fiscais ou regulatorias. Certamente
seus efeitos sobre a propensio a importar do conjunto da industria sdo muito
importantes, uma vez que o segmento de industrias “nao tradicionais™ na
tabela, para os quais essas praticas sdo relevantes, compreende cerca de
metade do valor adicionado na industria brasileira. Note-se que, de acordo
com a lei 2433 de 1988 (art 18), conhecida como a "Nova Politica
Industrial”, a exigéncia de indices de nacionalizagao podia ser feita a
qualquer empresa como condicao de acesso a crédito de instituicdes oficiais
incentivos fiscais ¢ compras de orgaos publicos. Posteriormente, a MP 280 de
14/12/90 revogava este dispositivo e centralizava no Ministério da Economia
a competéncia de estabelecer indices de nacionaliza¢ao cotno condi¢ao de
acesso a financiamentos oficiais e compras do governo. Todavia, a MP ndo foi
votada e foi declarada insubsistente em 26/12/90. Permaneceu, portanto, a
setorializacio das competéncias para definir indices de nacionalizacdo.

E interessante notar que, de acordo com a tabela, cabia ao hoje extinto
CDI a tarefa de estabelecer os indices de nacionalizagdo a serem obedecidos
em projetos de investimento incentivados sob a sua égide, 05 quais por sua
vez tinham grande peso em muitos dos setores chave da industria. Em fun¢ao
disso, as exigéncias do CDI quanto a indices de nacionalizagdo ¢ niveis de
integraciio vertical em seus projetos, por exemplo, uinham muita influéncia
sobre o conjunto dos setores envolvidos. Com a extin¢ao do CDI, n3o se sabe
a0 certo em que medida as suas politicas permanecem sendo seguidas por
outras agéncias setoriais (principalmente bancos oficiais ¢ empresas estatais)

que herdaram as suas competéncias mesmo que em carater informal. Sabe-
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se que diversos casos da maior flexibilizacdo nessas praticas como, por
exemplo, no tocante aos créditos para compra de maquinas sob o FINAME,
para os quais houve uma redu¢do dos niveis de nacionaliza¢do exigidos (de
cerca de 80% para um méaximo de 60%) por parte do BNDES. A portaria MEFP
123 de 27/2/91 estabeleceu efetivamente em 60% o limite maximo para o
indice de nacionaliza¢do exigido por instituicdes oficiais de credito e em
compras governamentais. Todavia, nao somente nao se sabe sobre a real
extensao da pratica de indice de nacionaliza¢do, como também € impossivel
saber se o disposto na portaria é de fato obedecido por agéncias setoriais
e/ou empresas estatais desde ha muito operando com grande autonomia em
suas esferas de influéncia.

Diante desse quadro, a iinica e fundamental sugestdo que se pode fazer
com relacio a este problema é que se promova um amplo esfor¢o de
fevantamento da natureza e da extensio das medidas de restrigdo a
importa¢do que ainda permancem a nivel setorial seja através de indices de
nacionalizacio seja através de outros mecanismos regulatorios. E possivel que
que a reforma de 1990 tenha afetado muilo pouco esses mecanismos € que,
por conta disso, a liberaliza¢do tenha incidido pricipalmente sobre bens de
consumo e mantido muitos segmentos industriais cuja modernizacio é
importante, como bens de capital e informatica, em um regime ainda muito
protegido.

6. A politica de competigao
As medidas na drea de politica de competicdo, no espirito da

formulaciio original da politica industrial do governo Collor, foram primeiro
esbocadas nas TDiretrizes™ de junho de 1990, e depois encaminhadas
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especificamente através da MP 204 de 3/8/00. Nessa ocasiao o Congresso ja
apreciava cinco diferentes projetos de lei sobre a mesma matéria. A proposta
do governo criava no Ministério da Justica a SNDE (Secretaria Nacional de
Direito Econdmico) - sob a qual funcionaria uma versdo ligeiramente
modificada do CADE (Conselho Administrativo de Defesa Economica). Este por
sua vez, havia sido criado em 1962 para atuar como autoridade anti-truste e
ao longo de sua existéncia sua inoperancia foi flagrante: dos 117 processos
abertos ao longo desses anos, somente 14% resultaram em sangoes, as quais
eram invariavelmente brandas e a maior parte delas terminou revertida pela
Justi¢a comum?. A nova lei procurou melhorar as condicoes de operagao do
CADE n3o apenas pela ampliagdo das sangdes aplicaveis - que passariam a
incluir a exclusio das compras governamentais e a proibicdo de
parcelamento de impostos - mas também o fato de que o DRNDE
(Departamento Nacional de Defesa Econdmica ), o braco operacional da SNDE,
poderia aplicar as sangbes mesmo antes da conclusio do processo
administrativo no CADE. No era claro, todavia, se o DNDE poderia sustar de
imediato a pratica competitiva desleal no momento que a investigacdo era
aberta2. O texto da lfei era, sem duvida, tentativo, fazendo supor que muitos
aspectos importantes da politica anti-truste ainda teriam que se definir na
pratica.

A motivacio basica para o esfor¢o de aperfeigoamento do aparato anti-
truste era, em primeira instancia, o objetivo de elevar o nivel de competi¢ao
doméstica, e, também, a cren¢a de que a nio-contestabilidade de muitos

mercados no Brasil derivava-se praticas competitivas abusivas da parte de

! Farina (1990, passim ).
2 De scordo com José P. Cavalcanti entigo presidente do CADE em “Para especialistas, 161
anti-truste é um desastre” Folha de Sao Paulo 6/8/1990.
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empresas privadas que deveriam ser objeto de escrutinio de uma autoridade
anti-truste. Todavia, esta cren¢a, que alias esteve na base de toda a
experiéncia brasileira anterior no tocante a atividade anti truste, é
claramente insuficiente E preciso considerar que, mo caso brasileiro, o
governo, através da operagao de instrumentos fiscais ¢ regulatérios de sua
politica industrial, é, por exceléncia, o agente que patrocina praticas
competitivas consideradas, do ponto de vista da lei anti-truste, desleais. Com
efeito, a criacao de condicées privilegiadas de opera¢do para empresas e
setores prioritarios, o que constitui a esséncia de uma politica industrial
ativa, resulta, em grande medida, incompativel com uma politica de
competicao ativa. Esta, se aplicada estritamente, facilmente levaria ao
desmantelamento de muitos dispositivos regulatérios criando “reservas de
mercado” e restricdes 3 operagao de empresas estatais. Note-se, todavia, que
a importancia atribuida a intervencdo governamental regulando a atividade
industrial - uma caracteristica basica da industrializacdo brasileira no pos-
guerra - efetivamente reduziu a um minimo a preocupagao com a atividade
anti-truste, ou seja, com a existéncia de empresas excessivamente grandes ou
com muito poder de mercado, uma vez que as industrias "novas” ja nasciam,
via de regra, concentradas e protegidas. A extensdo da regula¢io industriai,
evidenciada de forma eloguente pela Tabela 3, deixa claro que a
interferéncia governamental no processo competitivo é o fator cucial a gerar
limitagGes a competi¢ao . Note-se além disso que, com muita frequéncia, as
autoridades s¢ empenhavam em utilizar sua musculatura regulatéria para
elevar o poder de mercado das empresas nacionais como meio de apoia-las

quando em contato direto com EMNs, seja for¢ando a sua interdependéncia,
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ou assegurando, através de regulagao, a manutencio das fatias de mercado
através do controle sobre seus planos de expansdo de capacidade instalada e
politicas de pregos.

Nessas condi¢des, ndo € nada surpreendente que a politica de
competicdo no Brasil, quando referida a a¢des predatorias empreendidas
entre empresas privadas, seja uma preocupac¢ao de ordem menor € nunca
tenha alcancado relevancia. Isso é muito claro em se tratando das agoes do
CADE®, como ja mencionado, mas também com relacdo a experiéncia do CIP,
que sempre teve entre suas atribuicBes a regulacio das margens de Jucro na
indistria. Todavia, sua orientagdo foi pautada por preocupagoes com a
inflacio e com os objetivos de politica industrial e nio exatamente com oS
excessos de poder de mercado. Em muitas instancias o CIP atua como
mecanismo de coordenac¢ao de decisdes de pregos nio sé a nivel de mercados
especificos, mas também em se tratando das “cadeias produtivas’, com {550
atuando no sentido exatamento oposto do que uma autoridade anti-truste
deveria agir. Em resumo, de acordo com um estudo recente, " o estimulo para
fusdes e acordos setoriais pode ter criado uma circularidade entre
concentracio industrial, formacio de oligopélios e a demanda por
regulacao”?

Aparentemente, a percepgdo dessa simbiose entre reguladores e
reguiados foi importante na idéia de desmobilizar o CIP e reconstruir um
aparato anti-truste no smbito do Ministério da Justica. Com isso, todavia,
perdeu-se a dimensao mais importante do problema que era precisamente o
fato de que a politica de competitgdo doméstica deveria ser essencialmente
um vasto programa de desregulagao industrial. Como este tipo de programa

ndo poderia ser executado por uma secretaria do Ministério da Justi¢a, &
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politica de competicao simplesmente deixou de existir A atunacdo da SNDE,
por outro lado, foi contaminada, depois de Margo de 1990, pela necessidade,
tal como percebida pela equipe da Ministra Zélia, de coibir praticas de prego
tidas como abusivas por parte de diversos setores. A SNDE passou a agir
como agéncia de controle de pregos conforme orientacdo do Ministério da
Economia e com prioridades claramente voltadas para os indices de inflagao,
numa absoluta deturpacio de suas fun¢des. Nessa ocasido, o Ministério da
Economia usou reducdes de tarifas, ameacas de devassa fiscall, ou de “colocar
empresarios na cadeia™?, além da atuagao da SNDE, como instrumentos de
“administracio de indice” no contexto de sua lamentavel postura de atribuir
o crescimento de inflagao ao longo de 1990 aos “oligopolios™. Mais tarde, com
a reversio dessa postura, a SNDE retroagiu a dinamica de operagdo de
sempre caracterizou o CADE, ou seja, mergulhou novamente na irrelevancia.
Deve-se notar que, na exata medida em que a desregulacdo industrial
deveria ser a prioridade para a implementacio de uma politica de
competi¢do, a modo como o governo Collor procurou redefinir as relagoes
entre setor publico e setor privado revela-se preocupante. O carater
eminentemente corporativista que permeou a formacgao dos GEPS (Grupos
Executivos de Politica Setorial), da Camaras Setoriais e Comités no ambito do
PEQP deixa claro que desregula¢do e relagbes impessoais, tipicas de economia

de mercado, entre setor publico e empresariado, ndo sZo prioridades

1 See "Zélia diz que carteis estdp abusando e exige urgéncia na devassa fiscal” Folha de
Séo Paulo October 4. 1990.
2 See “Secretario de Economia amea¢a combater oligopolios com cadeia”™ Eolha de S&o

Paulo October 2, 1990 and also Romeu Tuma's ideas on the issue in "Agora ndo tem mais
conversa” Gazeta Mercantil October 2, 1990.
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7. A regulago do capital estrangeiro

A peca basica da legislagdo que regula o capital estrangeiro no Brasil €
a Lei 4131 que teve uma primeira versdo passada no Congresso em 1962, e
foi tomada, de acordo com uma avaliagio da época, como “aspera, polémica,
paradoxal e confusa™. Apds o golpe de 1964, através da Lei 4390 do mesmo
ano e do decreto 55.762 de 1965, foram modificados alguns dos pontos mais
polémicos da Lei, ¢ o conjunto de dispositivos que resultou dessas mudancas
(doravante referido como LRL, Lei de Remessa de Lucros) permaneceu
praticamente intocado durante cerca de vinte e cinco anos. Ainda que isto
possa se considerar uma virtude inequivoca, ndo se deve perder de vista
que diante do fato de que diversas agéncias governamentais (SEI ¢ INPI, por
exemplo ¢ o préprio BACEN quando se trata de questdes n3o tratadas pela
LRL) exercitarem poderes discricionarios de forma praticamente ilimitada,
fornece a sensa¢io exatamente oposta, ou seja, a de uma ndo-regra.

0 sistema criado pela LRL baseia-se na nogéo de que os investimentos
diretos estrangeiros em moeda ou em mercadorias devem ser registrados no
FIRCE na sua moeda de origem e que as remessas de dividendos, embora ndo
tendo limites quantitativos, sio taxadas em 25%2 e progressivamente se
ultrapassam 12% do capital registradod. Ndo hé discriminagdo setorial exceto
por um dispositivo, raramente lembrado, que limita em &% do capital

registrado as remessas de dividendos resultantes de lucros em atividades

! Fonsecs (1963, p. 7).

2 Dado que o Brasil ndo tem acordo de bitributacdo com os EUA. por exemplo. todos os
pagamentos a titulo de dividendos, juros, roya/tes e assisténcia técnica a residentes nos
EUA s&o taxados em 25%. 0 Brasil tem acordos com 16 outros peaises. e em fungao disso &
aliquotas para investidores dessas nacionalidades 580 da ordem de 15%.

3 Considera-se, na verdade, para fins de ¢élculo, uma média movel dos valores para ©
capital registrado nos Gitims trés enos. Para remessas cujo valor que ultrapassa 12 % do
valor do capital registrado mas séo inferiores a 15% eplica-se uma aliquota marginal de
40%. Para remessas acima de 15% mas abaixo de 25% do capital registrado a aliquota sobe
par 50%, e para valores acima de 25% vale a aliquota de 60%.
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ligadac a bens supérfluos e servigos!. Os lucros reinvestidos podem ser
incluidos no valor do capital registrado junto a FIRCE e n3o ha limites para
repatriacoes, exceto pelo fato de que o BACEN permite a repatria¢do do valor
registrado cinco anos antes do pleito, considerando todos os valores
reinvestidos a partir dai como dividendos pagos.

Apesar das inegaveis virtudes da Lei de Remessa de Lucros € possivel
que a passagem do tempo tenha agravado algumas distor¢des que se
reconhece existir na leis e nas préaticac administrativas do FIRCE. Um ponto
importante a observar diz respeito aos critérios usados para o registro de
capital estrangeiro. Tendo em vista que o principio basico da lei é a taxa¢do
progressiva incidindo sobre taxas de retorno “excessivas” (acima de 12%), €
necessario que o conceito de capital registrado seja 0 maic préximo possivel
do conceito de capital relevante para o calculo econdmico de rentabilidade.
Nessa linha, os critérios do FIRCE geram dois tipos de distor¢oes: (i) De acordo
com esses critérios, os valores historicos dos investimentos em moeda
estrangeira n3o sofrem qualquer corre¢do monetaria para a infla¢io no pais
de origem. Com isso, a2 medida que o tempo passa, a base de remessa, isto €, o
investimento original, fica efetivamente subestimada, e como os Iucros sdo
considerados a valores correntes as taxas de retorno sobre o capital
registrado ficam artificialmente elevadas e assim reduzem-se os montantes
passiveis de remessa sem a taxacdo suplementar. Pode-se perfeitamente
pensar em uma atualizacdo dos valores histéricos, o que faz sentido tendo em
mente que a taxa de retorno € a variavel basica para a tributacdo. Deve-se
notar, todavia, que como o FIRCE ndo faz restri¢do a que se incorpore nos

lucros os resultados de corre¢ao monetaria, o reinvestimento desses lucros,

1 Art. 2, Lei 4390. Um evidente anacronismo que, por isso mesmo, jamais foi acionado.
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que € registrado a dolares correntes, corrige em parte a distor¢ao. Vale
observar a esse respeito que o reinvestimento é tratado pelo FIRCE como
resultante de dividendos remetidos e posteriormente reinvestidos, o que faz
incidir sobre eles os 25% aplicaveis a remessas ao exterior. Isto €
juridicamente defensavel na medida que o dividendo ¢ efetivamente pago a
uma pessoa juridica residente no exterior, a qual decide reinvesti-los, ainda
que ndo haja transac¢do cambial. E baseado nessa interpreta¢io que o BACEN
registra os reinvestimentos no balan¢o de pagamentos através de um
lancamento a débito em “dividendos reinvestidos™ na conta de servicos, ¢ a
credito em “reinvestimentos” na conta de capital. A questao € saber se, como
nao ha transa¢ao cambial, deve se aplicar o imposto de 25% sobre os valores
reinvestidos. Até recentemente havia uma isen¢ado do pagamento de 25%
sobre reinvestimentos, mas esta isencao foi removida pela lei 7713 de 1988,
e com isso o reinvestimento ficou consideravelmente desestimulado.
Consideragdes juridicas a parte, a remo¢do de isen¢zo € certamente
contraproducente do ponto de vista econémico.

(ii) A nao considera¢do de empréstimos intra-companhia como
investimento direto é um procedimento que contrasta com o adotado, por
exemplo, pelas estatisticas americanas e que explica em boa medida as
discrepancias, comumente notadas, entre os valores do investimento
americano no Brasil segundo o FIRCE e segundo o Departamento do Comércio
norte americano. Como a legisla¢ao fiscal brasileira trata de forma diferente o
servi¢o de empréstimos e os dividendos, as empresas estrangeiras podem
escolher se registram seus investimentos como endividamento (empréstimos
intra-companhia) ao como investimento direto junto ao FIRCE, ¢ geralmente
optam pela primeira alternativa. O problema seria resolvido de forma

simples se o FIRCE tratasse os empréstimos intra-companhia como
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investimento direto, mas é possivel que, como esses montantes se reduziram
nos ultimos anos (o0 que se deve a liquidacdo de empréstimos intra-
companhia atraqés de operagoes de conversao de divida), nao vatha & pena
incorrer no custo da mudanca de regra.

0 fato &e os estoques, tal como registrados pelo FIRCE, estarem
subestimados faria sugerir que as taxas de retorno, medidas pelo valor dos
dividendos (remetidos e reinvestidos) como propor¢do do capital registrado,
seriam muito altas, o que induziria as empresas estrangeiras a sujeitar-se as
aliquotas marginais majores aplicaveis para remessas acima de 12% do
capital registrado, ou atuaria no sentido de limitar as remessas. Todavia, as
“taxas de retorno”, entendidas como o valor dos dividendos mais
reinvestimentos sobre o total do estoque, observadas segundo as estatisticas
brasileiras sequer se aproximam dos 12%& (7.9% para 1978-82, 6.0% para
1983-88)-E claro que é preciso muita cautela em tomar essas "taxas de
retorno™ ao pé da letra, mas, assim mesmo, os valores remetidos sio tio
pequenocs que sugerem que os lucros das filiais brasileiras podem estar
sendo transferidos através de outras formas. Como os pagamentos de
royafifes sao de valor bastante reduzido, havendo, portanto, pouco espago
para transferéncias disfar¢adas de lucros através dessa modalidade de
remessa, uma possibilidade a considerar é a pratica de pregos de
transferéncia no comércio das filiais brasileiras com suas matrizes. O
conjunto das exportagdes da parte de empresas estrangeiras no Brasil atingiu
US§ 7.1 bilhdes em 1985, com importagdes de US$ 2.3 bilhdes. Uma
propor¢ao bastante significativa deste comércio, talvez da ordem de tres

quartos, é de natureza intra-firma, havendo, portanto, consideravel espago

para a pratica de precos de transferéncia. Pouco se sabe, todavia, sobre a

real extensdo das transferéncias de fundos feitas através desse mecanismo.
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Apenas uma investigacdo empirica foi feita sobre a pratica de pregos de
transferéncia por empresas estrangeiras, segundo a qual mostrou-se que,
para uma amostra de cerca de 1006 importagoes de empresas nacionais e
estrangeiras no Brasil em 1979, as empresas estrangeiras pagam pregos
entre 21% e 38% superiores aos pagos pelas empresas nacionais para o
mesmo produto!. As proporgbes assim sugeridas de superestimagdo de
precos de importagdo (35%) implicariam transferéncias da ordem de US§ 1.2
bithdao através do superfaturamento de importacdes. Se proporgoes
semelhantes de sub-faturamento s3o aplicadas para as exportagoes, os
valores transferidos seriam da ordem de US$ 1.3 bilhdo, o que elevaria o
valor transferido a cerca de US§ 2.5 bilhdes em 1979. E provavel que haja
algum exagero nesses numeros, mas por cerfo eles justificam algum esforgo
das autoridades no sentido de checar a real extensdo da pratica de pre¢os de
transferéncia. Note-se que essas praticas sdo explicitamente condenadas pelo
Codigo de Conduta para Empresas Transnacionais redigido pela ONU, o que
por si s6 confere legitimidade & implementacdo de providéncias regulatorias
nessa area, o que pode ainda se tornar uma moeda de negociagao em foros
internacionais.

A politica do BACEN com respeito ao registro como investimento
estrangeiro de intangiveis como patentes, marcas e ALmow-fow de
propriedade de nao residentes tem sido bastante restritiva. O FIRCE nega-se
a registrar, ou cobra 25% do valor do ativo a titulo de imposto baseado no
entendimento que a capitaliza¢ao de uma patente é como um reinvestimento
de royalties: o valor do ativo intangivel é considerado indéntico ao valor
presente das remessas de ropa/iies | as quais devem ser taxadas em 25%

como qualquer renda auferida por nao-residentes, e esses royalles
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"pretéritos” retornariam ao pais (de onde, na verdade, nunca sairam) como
investimento direto. Esta curiosa posi¢ao do BACEN pode ser justificada a
partir do mesmo argumento (precario) usado para substanciar a cobranga
dos 25% incidentes sobre reinvestimentos, ou seja, © de que se trata de
transagGes entre duas pessoas juridicas, uma residente no pais outra nao.
Mas este argumento é fragil do ponto de vista econémico pois penaliza um
curso de a¢do desejavel do ponto de vista da politica econémica. Uma outra
maneira de justificar a atitude do BACEN seria observar que, no caso dos
intangiveis, o grande problema no tocante ao registro é o valor da patente, ou
do ativo a capitalizar. Presumivelmente a empresa que procura capitaliza-la
tem todo o interesse em inflar o seu valor, e seria dificil para o BACEN aferir
o valor correto, ot "de mercado”. Trata-se, na verdade, do mesmo tipo de
problema que havia, e continua havendo, com os investimentos diretos feitos
em mercadorias de acordo com o mecanismo introduzido ha anos pela
Instru¢do 113. Note-se que o investimento direto feito em mercadorias tem
representado cerca de um quarto do total nos ultimos anos!. Existe um
problema de avaliacdo do prec¢o real dos equipamentos que entram no pais,
principalmente quando se trata de equipamentos usados. Atualmente essa
avaliaggo é feita pela CIC, antiga CACEX, provavelmente envolvendo alguma
forma de negociacdo, e aceita pelo FIRCE. Nao hd porque imaginar que o
mesmo procedimento ndo possa ser adotado com relagdo a intangiveis,
apenas com a interveniéncia do INPI. Ou seja, faz sentido pensar em trazer o
mecanismo da Instrugao 113 para os anos Q0 aplicando-o para intangiveis.
Note-se que, de acordo com aquela, era possivel trazer equipamentos para

dentro do pais ¢ assim constituir, sem aporte cambial, o capital registrado

1 Cf Corresdo Lago (1988, p. 71).




page 32

para fins de remessa de dividendos. Este incentivo se tornou sumamente
interessante para empresas estrangeiras que se viam impedidas de exportar
para o Brasil e impelidas a atender 0 mercado brasileiro através de produgao
local. Esta mesma 16gica pode orientar a idéia de se capitalizar intangiveis: as
restri¢cGes existentes a importacao de servigos, sejam de natureza regulatoria
ou mesmo naturais (muitos servigos nao sao comercialiaveis
internacionalmente), seriam indutoras naturais ao investimento direto no
Brasil nos setores protegidos. Sendo permitida a capitaliza¢gao de intangiveis
reproduz-se, portanto, 0 mesmo mecanismo da Instrugdo 113

Estas dificuldades enfrentadas pelo investimento direto estrangeiro no
setor de servicos no Brasil devem ser vistas com preocupag¢ao uma vez que o
investimento internacional em servigos tem assumido propor¢oes superiores
a 60% do investimento direto internacional total. Ao que tudo indica este
notavel crescimento dos investimentos em servigos parece configurar uma
nova fase do investimento internacional que se segue de forma natural a fase
hymeriana, tipica dos anos 50 e 60, e caracterizada pela instala¢do de filiais
pioneiras “pulando” barreiras comerciais!, e a fase de racionaliza¢io
internacional de atividades no ambito de grandes corporacdes
internacionalizadas, caracterizada por "novas formas”™ de investimento e
globalizacao da industria2. O grande sucesso do pais em atrair capital
estrangeiro em cada uma dessas fases resultou da implementacao de regimes
de incentivos e de regulacdo em linha com as tendéncias internacionais (os
exemplos mais celebrados s3o a prépria Instru¢do 113 na fase hymeriana € o

fomento a jomi veplures e instrumentos como o programa Befiex na

! Para uma descricip detalhada veja-se Gordon & Grommers (1962).
2 Yeja-se Vernon (1979).
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segunda fase)!. Aparentemente esta harmonia entre regime regulatorio e
tendéncias internacionais ndc vem acontecendo nesta nova fase do
investimento direto internacional liderada pelo setor servigos pois o regime
regulatério em vigor no pais foi criado e aperfei¢oado tendo em vista o
investimento direto em atividades manufatureiras. Como reflexo disso, ao
fim de 1989, o capital estrangeiro em servigos representava apenas 23.2% do
estoque total registrado, sendo que esta proporcao era de 19.8% em 1980. Em
termos dos fluxos ao longo da década de 80, a participagao dos servigos teria
sido de apenas 26.6%, uma propor¢ac significativamente inferior ao que
observa internacionalmente (propor¢oes da ordem de 60%) e que parece
corroborar a impressdo de que o setor de servigos é discriminado pelos
regulamentos e praticas brasileiras.

O fato de a atual sistematica da LRL nao acomodar a riqueza dos
vinculos nao acionarios, ¢ tecnologicos em particular, torna fundamentais os
caminhos alternativos para se estabelecer esses vinculos e estes passam
necessariamente pelo INPI. A LRL admite remessas a titulo de ropalises
apenas até o limite de uma propor¢ao fixa das vendas liquidas além da qual
ndo se permite dedugdo como custo, remessa para o exterior ou registro no
FIRCE. As percentagens sao fixadas setorialmente de modo arbitrario, mas a
diversidade de padroes € tao grande que o INPI tem se aproximado de uma
postura de exame e determinacdo caso-a-caso. Na verdade, nem a excessiva
rigidez, nem o extremo discricionario que o sistema alcangou, estdo em linha
com as praticas internacionais conforme extensamente discutido por um
suryey recente? Desde a sua formulagdo original,a LRL proibe pagamentos
de royaltres entre matrizes e filiais (art. 14). A preocupacdo da LRL € a

1 Yeja-se Fritsch & Franco (1991, cap. 2).
2 Veja-se Chudnoveky (1961, p. 128).
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transferéncia disfar¢ada de lucros através de ropa/ties, uma preocupacio
legitima se considerarmos que em 1985 cerca de 81% do total de
recebimentos registrados no balan¢o de pagamentos norte-americano a titulo
de ropaltres dizia respeito a transagoes intra-firma cotadas, provavelmente,
a pregos de transferéncial. Note-se, todavia, que LRL ndo proibe pagamentos
intra-firma em contratos de assisténcia técnica e servigos especializados, e
com isso, no periodo 1965-70, cerca de 52% do total dos pagamentos em
contratos de transferéncia de tecnologia no Brasil eram pagamentos intra-
firma nestas modalidades’, Apesar da presenca de pregos de transferéncia
em transa¢bes entre matrizes e filiaic, n3o resta divida que a proibi¢io pura
€ uma abordagem um tanto radical para o problema, posto que se a
transferéncia através de ropafties é mais vantajosa do ponto de vista
tributario basta equalizar o tratamento. Tal como se observa para o comércio
de mercadorias pode ser mais sensato remover a proibi¢io e criar
mecanismos de fiscalizacdo & posterfor/ para a pratica de pregos de
transferéncia.

As politicas do INPI referentes ao tratamento de royafies e outras
remessas pela cessdo ou aluguel de ativos intangiveis vém sendo restritivas ¢
discricionarias. E clara, todavia, em vista das imperfeicdes nos mercados de
tecnologia e das assimetrias no poder de barganha entre empresas nacionais
e estrangeiras, a necessidade de intervencdo governamental para lubrificar
os canais de transferéncia de tecnologia. Mas excessos certamente foram
cometidos, o principal destes tendo que ver com o fato de o INPI, através de
seus critérios de atuacado, transplantar para o terreno dos ativos intangiveis a

! Esta percentsgem se eleva 5 90.4% paraa Alemanha (1980) sendo mais reduzida para o
jap?o (61 6% pare 1980) e para & Gré-Bretanha (40.9% para 1980). Cf UNCTC (1968 p.
177).
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nocio de “similaridade” e, conseqlientemente, a légica da substitnicdo de
importa¢des, na avaliagdo de contratos de kmow-how , cooperagao técnica e
servigos espedializados. Com 18so, 0 objetivo da a¢ao do INPI parece ter sido a
economia de divisas, no que o seu sucesso foi inequivoco pois comprimiu as
despesas em contratos de tecnologia para valores irrisérios - US$ 135
mithdes em 1988 - uma triste marca para um pais que gasta internamente
téo pouco em desenvolvimento tecnolégicol.

Em resumo, ha varias areas nas quais esfor¢os de reforma devem ser
empreendidos: (i) no que concerne a sistematica de registro de capital
estrangeiro da LRL mostrou-se que ha uma espécie de "pacto’ através do
qual a taxacdo & remessa de dividendos é artificialmente elevada pela
subestimacio dos valores dos estoques de capital registrado, mas nao ha
muita preocupacio com remessas disfarcadas de lucro atraves de precos de
transferéncia. Quaisquer iniciativas de reforma devem contemplar os dois
lados dessa equa¢do. Seria util acionar o DECEX para um controle maior da
pratica de pre¢os de transferéncia mas, com isso, seria necessario flexibilizar
o regime de taxacdo progressiva de remessas de dividendos; (if) os
empréstimos intra-companhia poderiam ter tratamento fiscal equivalente ao
capital de risco junto ao FIRCE; (iii) a cobran¢a do imposto de 25% para
reinvestimentos, cuja isencdo caiu em 1988, pode ser juridicamente
justificdvel, mas penaliza um curso de ag2o desejavel do ponto de vista da
politica econdmica, (iv) a determina¢do do BACEN de nao permitir a
capitalizacgdo de ativos intangiveis, ou de taxar a opera¢do em 25%, €
inapropriada para uma quadra onde os fluzos de investimento internacional

s3o cada vez mais intensivos em ativos intangiveis. E preciso reconsiderar

! Isto representa cerca de 0048% do PIB. A propor¢fo equivalente para a Coreis €
0.432% em 1986, ou sejs. 9 vezes maior qUE 8 10SSE.
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tanto o uso dos mecanismos da LRL para investimentos que envolvam ativos
intangiveis (através, por exemplo, da reprodug¢do do mecanismo da instrucdo
113 para os ativos intangiveis), quanto a atuacdo do INPI, que deve
abandonar sua orientacdo no sentido de transplantar para- o dominio
tecnélogico os conceitos do modelo substituicdo de importactes (do qual o
pais hoje se esfor¢a para se livrar) Por ultimo, (v) diante da riqueza de
informacoes sobre empresas estrangeiras no FIRCE, caberia pensar em
projetos mais ambiciosos de investigagdo sobre a presenca do capital
estrangeiro no Brasil, que em geral ficam prejudicados pela dificuldade em se
combinar dados do FIRCE com os do IBGE . Convém lembrar que no texto
original ainda em vigor da Lei 4131 estava prevista a realiza¢do de um
“censo dos capitais estrangeiros no pais’, elaborado em colaboragao com ©
IBGE, nas datas dos recenseamentos gerais (arts. 55-57). Note-se que o
Departamento de Comércio norte-americano conduz um survey desse tipo
com uma periodicidade em torno de cinco anos, com ¢ propdsito de obter um
quadro preciso e detalhado das operagbes internacionais de empresas
americanas. O exemplo deveria, certamente, ser seguido.

Um ponto que n3o deve ser esquecido, todavia, é que o regime
regulatério relevante para o capital estrangeiro constitui apenas uma dos
muitas consideracoes relevantes para as decisdes de investimento da parte
de firmas estrangeiras, cujas estratégias s3o governadas pelo que se
convencionou chamar de clima de investimentos no pais em questao, uma
terminologia consagrada entre investidores e analistas, Embora o regime
regulatério seja certamente um componente importante do clima de
investimento, deve-se ter claro que, conquanto a imposicdo de restri¢bes

regulatérias possa coibir o investimento direto estrangeiro, o movimento
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oposto, ou seja, a desregulacdo, ndo tem necessariamente efeitos positivos.
Isto é evidente em nosso caso pois a permanecer o quadro de instabilidade
macroecondmica 1o qual o pais se vé envolvido é dificil acreditar que haja
uma recuperacdo-significativa do investimento direto em resposta a uma

desregulagio do capital estrangerio no pais.
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