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As Constituicoes do passado e a futura

A regulamentacdo
do capital estran-
na economia
rasileira é um
tema gue sempre
atraiu a atencdo
das Assembléias
Constituintes do

periodo republica
E particnlnr debate sobre
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como a de nacionalizagio progressiva
das jazidas est.mtéglcas controladas por

emdgrsesas estrangelras, foram incorpo-
A Constiu.ﬁcio de lm foi portanto, a

atuacdo do cali!al lm!.mnmnﬂa da

questio da exploragdo das
mmera‘;s anovaCartatamhﬂnpxwia
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m seguro e dos bancos de

Mantinha-se, no entanto, aber-
ta uma alternativa de participagéo
os in’ estrangeiros na expm.

vestidores es
cdo industrial de minérios, desde que
para tal os mesmos organizassem
empresas no Brasil. A Carta outorgada
de 1937 modificaria tal disposicdo, petrd
anntb exigir que as empresas
ossem ‘‘constituidas por acionistas
eiros’’.

A Constituicio de 1946 marcou o
retorno a tradigdo liberal. No que tange
ao capital estrangeiro todas as

tas de nacionalizacdo progressiva fo-
ram abolidas e a exploragio de jazidas
minerais voltou a ser permitida nio
apenas aos brasileiros, mas também a
“sociedades organizadas no pais’’. Esta
abordagem seria mantida na Carta
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1967 (em sua versdo original e nas
versdes geradas pelas “Emendas Cons-
titucionais” no regime militar). Fica,
portanto, evidente toda a fase
moderna da indus

foi marcadopurumclima
capital estrangeiro. Ebemmque

ao longo deste uma série de leis
e regulamentacdes afelaram os seus
gausdellberdade O monopédlio estatal

e a criacdo da Petrobris
(1953), aleidaremeasndeltmmpnrao
Extuior—emmverﬂomismtriti-
va (1962) e mais branda (1964)—, e mais
recentemente a Lei de Informatica sdo
alguns dos limites impostos a atuacﬁo
do capital estrangeiro. Mas de uma

minatéria com relago aos lnvestlmen-
tos estrangeiros no Brasil.

A histéria das Constituinles brasilei-
ras e a relevincia do tema mque
ele merecer4 uma analise no
ambito da préxima Assembléia Consti-
tuinte. O%anteprojeto de Constituigio
elaborado "pela Comissdo Proviséria de
Estudos Constitucionais fornece indici-
os, no entanto, de que nio apenas o
tema sera debatido, mas também que
haverd uma tentativa de se reverter a
tradicdo liberal do poés-guerra. Nestes
termos, ensaia-se uma volta ao passado.

As disposi¢des sobre o capital estran-
geiro tes no anteprojeto estabele-
cem limites bem definidos a sua
atuacdo em uma série de area;

navegacdo, geracgido de
melémf:a Sdo mantidos os
monoglios da Unido no que tange ao
e a minérios nucleares. Esta
prevista uma nova lei reguladora de
investimentos de capital estrangeiro
com limites maximos para as remessas
de juros, dividendo, royalties, pagamen-
tos de assisténcia técnica e bonifica-
¢oes. E aberta a **Caixa de Pandora’ da
fo- possibilidade de nacionalizagdes de em-
presas estrangeiras nos casos previstos
nos planos de dﬁenvulv:mentos apro-
vados pelo Cnngresso mbém pro-
posta a progressiva nacmnallzacﬁo dos

de bancos de depésito, empresas financei-
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ras e de seguros. Além destas proposi-
¢des referentes ao investimento direto,
existem disposi¢des que estabelecem
limites (sic!) com relacdo aos encargos
da divida externa (3% a.a. sobre so seu
saldo) e investigaches sobre a sua
legitimidade. Tais sugestdes, ainda que
inevitavelmente inécuas, contribuem
para aumentar a d&aconfiauca do inves-
tidor estrangeiro no que tange a segu-
ranga de suas inversdées na economia
brasileira.

E evidente que uma mudanga na
forma de tratamento do capital estran-
geiro sugere implicitamente que a
relagdo (em um sentido amplo) benefi-

cio-custo associada a estes fluxos de -

capital teria se deteriorado ao longo das
ultimas décadas. Do lado dos beneficios
gerados por investimentos

cabe mencionar: complementacio da
poupanca doméstica, acesso & tecnolo-
gia e métodos administrativos mais
avancados, disponibilidade adicional de
divisas e geracdo de empregos. Entre
seus custos, costumam ser menciona-
dos: remessas exageradas de lucros, a
adocdo de inadequadas (ca-
pital-intensivas), nos padres
de consumo doméstico e desnacionali-
zacdo da economia.-Uma avaliagdo do
desempenho das empresas estrangeiras
no Brasil no pés-guerra revela que elas
formam o grupo mais dindmico da
estrutura industrial do pais. Neste
contexto, tém gerado os beneficios que
usualmente lhes sdo imputado.

No gue tange aos custos, nio existem
evidéncias definitivas quanto a remes-
sas excessivas de lucros nos ultimos

uinze anos. As remessas de lucros e

ividendos se mantiveram na faixa dos
4 a 5% sobre o estogue de capital
estrangeiro (inclusive reinvestimentos)
nos anos 70 e cairam para menos de 4%
nos anos 80. Prova ente tais calcu-
los subestimam o wvalor renwudo na
medida em ?ne ndo levam conta
remessas disfarcadas sob a fnrma de
importacdes das matrizes e/ou através
de pagamentos extras em em;
negociados através das matrizes. De
qualquer forma, o custo do capital de

-risco tem sido consistentemente inferior

desde.

ao custo da divida externa
meados da década da. Com rela-
¢do a questio , 0 fato destas

empresas adotarem tecnologias capital- |
-intensivas € uma condi¢do necessiria
para que as mesmas auxiliem o esforgo

istor¢do associada a tal fato em uma .
perupectwauﬁﬁcatendealerumg'
importincia secunddria de um ponto de
vista dindmico.

Restam ainda nos “‘passivos” g
empresas estrangeiras as

no padrio de consumo do-
méstico e da desnacionalizagdo. Tais
custos sfio reais e em alguns cases
particularmente preocupantes —e.g., &
criacdo de enclaves industriais R
dos internacionalmente, mas sem vincy- ,
los com a economia doméstica, em’
regides de equilibrio ecol delicadd,
No entanto, ndo hd divi de que o
Estadobrutleimdispbedusunmnnq-
tos necessarios para administrar tais "
situagdes. Em outras palavras, a ade-
cdo de uma politica hostil ao capital;
estrangeiro (a nivel de Carta Magna) €,
certamente uma estratégia ineficiente
para resolver tais problemas. >
Em suma, o papel da nova Constitui-,
¢do no que tange ao ca taleau-anaeim
deve ser limitado a

: iﬁcasemquepormotivosesmtésieui“

necessdrio assegurar o controle
nal -—eg. exploracdo de mi

nédo-discriminatéria (a la 1946) e,
tudo evitar ambiguidades (como, por‘
exemplo, ameacas de nacionali

emcontaqmdadaaruptmdomodelb,
de crescimento com endividamento, os' "
ﬂtuosdeeammldensmpamrﬁoat&h
um papel critico na viabilidade do -
crescimento brasileiro nos prdximnl'
anos.
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