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RESUMO

Verificando-se o volume dos investimentos internacionais ¢ a atuacao dos
novos atores sociais do direito internacional, ou seja, as empresas privadas que possuem
investimentos em diversos paises do mundo, e¢ analisando-se que o Estado ndo mais
poderd, sozinho, garantir os direitos humanos fundamentais, ainda mais no novo contexto
mundial, em que novos direitos humanos sao algados a categoria de fundamentais, como o
direito ao desenvolvimento € o acesso a tecnologia, constata-se a necessidade de o setor
privado engajar-se na busca e na promocao dos direitos humanos. Este trabalho desvendara
por qué, como ¢ em que medida o setor privado pode ser obrigado a participar

positivamente dessa nova jornada.

Palavras-chave: investimentos, estrangeiros, diretos, direitos humanos,

responsabilidade social e contrapartida social.



ABSTRACT

Verifying that the volume of international investments and the roll of the new
social players of international law, that is, the private corporations which invest in several
different countries of the world, and, analyzing that the State can no longer by itself protect
and achieve the fundamental human rights, more so in the new world context, where new
rights become part of the fundamental rights, such as the right to development and the right
to technology, it is now clear the necessity to engage the private sector into the search and
promotion of human rights. This work will disclose the reasons, how and in what sense the

private sector may be obliged to positive participate in this new journey.

Key-words: investments, foreign, direct, human rights, social responsibility and

social counterpart.
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Investimentos Internacionais e a Contrapartida Social

INTRODUCAO

Desenvolvido em conclusdo ao programa de mestrado em Direito
Comercial da Pontificia Universidade Catolica de Sao Paulo, o objetivo deste trabalho

¢ a analise dos investimentos internacionais € a sua conseqiiente contrapartida social.

Partimos do principio que “o primeiro postulado da ciéncia juridica € o de
que a finalidade-fungdao ou razao de ser do Direito ¢ a protecdo da dignidade

1
humana™-.

Analisaremos em que medida as empresas internacionais que realizam
investimentos estrangeiros diretos no Brasil podem ser demandadas a contribuir para
com o progresso € o desenvolvimento social e como atribuir a elas a obrigagao de

promover os direitos humanos.

Escolhemos este tema, primeiro, por verificar o imenso volume dos
investimentos internacionais nao s6 no Brasil como no mundo, quer dizer, o volume
de investimentos que ingressam no Pais e tém por objetivo a aquisi¢do de
participagdes societarias em empresas nacionais, ou mesmo, a constituicdo de
empresas locais, o que certamente impacta de forma positiva e também negativa na

comunidade local.

Verificamos ainda que muitas pessoas juridicas internacionais possuem
patrimoOnio superior a centenas de paises e, conseqiientemente, exercem forte

influéncia na condugao politica e economica de muitos deles.

Dessa forma, questionamos: em que medida essas empresas podem
auxiliar na promogao dos direitos humanos? Tém elas a obrigacao de contribuir para o
desenvolvimento social? Devem motivar os seus negocios com base nos principios da

responsabilidade social? E, por fim, qual a contrapartida para a sociedade?

" COMPARATO, Fabio Konder. O Papel do juiz na efetivagio dos Direitos Humanos. in Associagio
Juizes para a Democracia. Direitos Humanos — visdes contempordneas. Sao Paulo : Método Editoracao
e Editora Ltda., 2001.
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Assim, no atual contexto mundial, diante do processo crescente da

globalizagao, consideramos de suma importancia o estudo do tema deste trabalho.

Sendo assim, nos primeiros capitulos, traremos um breve historico dos
investimentos internacionais no contexto mundial e abordaremos sua nogado

econdmica e juridica.

Em seguida, analisaremos o atual estdgio da regulamentagdao dos
investimentos internacionais em nosso pais: quais sdo as normas juridicas que
regulam o investimento estrangeiro € o que se entende por investidor estrangeiro de
acordo com a legislacdo brasileira. Abordaremos nao sé os investimentos estrangeiros
diretos, como também os investimentos realizados por brasileiros no exterior e

traremos algumas estatisticas para comprovar a importancia deste assunto.

Passaremos pela analise dos setores da economia em que o capital externo
possui restrigdes para sua entrada e verificaremos quais o0s tipos societarios

juridicamente previstos que podem receber investimento estrangeiro direto.

Nao obstante, verificaremos também diferentes tipos societarios que, a
nosso ver, poderiam receber investimentos estrangeiros diretos, embora nao

encontrem fulcro para tanto na legislagao nacional.

Estudaremos as formas de garantia e protecdo dadas aos investimentos
estrangeiros, as quais permitem que se fagam investimentos em paises onde o risco
politico ¢ alto. Nesse mesmo ponto, verificaremos a importancia desses investimentos

nos paises em desenvolvimento.

Feita a andlise dos investimentos internacionais, na segunda parte deste

trabalho abordaremos a questao dos direitos humanos e da contrapartida social.

Brevemente, no capitulo sexto, abordaremos o historico dos direitos
humanos, analisando o seu desenvolvimento — primeiro dos direitos civis e politicos,

passando pelos direitos econOmicos, sociais e culturais, até a inclusdo de novos

11
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direitos ao tema dos direitos humanos fundamentais, como, por exemplo, o direito ao

desenvolvimento.

Para tanto, serdo abordados os diversos tratados internacionais referentes
aos direitos humanos e sera analisado em que medida esses tratados foram

internalizados na legislagao nacional.

Ao longo do trabalho, veremos que os direitos econdmicos, sociais €
culturais dependem dos direitos civis e politicos, e vice-versa, € que para a

consecucao de um se deve, necessariamente, buscar o outro.

O capitulo sétimo tratara do tema da responsabilidade social das
empresas, verificando que este termo abrange a obrigagcdo nao s6 de cumprir as leis
nacionais, como também de promover os direitos humanos. Comprovaremos que o
exercicio da responsabilidade social empresarial deve ser mais do que filantropia; é,

na realidade, obrigacao legal.

No capitulo oitavo, veremos quais as sugestoes ja existentes para fazer as
empresas privadas trabalharem pelo social. E, por fim, apresentaremos, através da
analise da Sarbanes-Oxley Act, nossa sugestao para comprometer o setor privado com

a promogao dos direitos humanos.

12



Investimentos Internacionais e a Contrapartida Social

PARTE I - DOS INVESTIMENTOS INTERNACIONAIS

CAPITULO PRIMEIRO. HISTORICO DOS
INVESTIMENTOS INTERNACIONAIS

A histéria dos investimentos internacionais ¢ dividida em quatro etapas:
(1) a primeira, que abrange o periodo compreendido entre os séculos XVI e o inicio do
século XX, no qual os investimentos eram realizados no contexto das colonias; (ii) a
segunda, que se inicia com o final da II Guerra Mundial, denominada era da
modernidade, foi principalmente impulsionada pela reconstrucao européia através do
Plano Marshall e demais iniciativas de cooperagdao econOmica, lideradas pelos
organismos internacionais que surgem neste periodo; (iii) a terceira ficou conhecida
por era da maturidade do investimento internacional; e (iv) a quarta etapa, iniciada
nos anos 90 e que se estende até os dias atuais, ¢ chamada de era do auge dos

investimentos internacionais.

Isto posto, analisaremos a seguir as diferentes etapas dos investimentos

internacionais.

1.1. Primeira Etapa

A primeira etapa da historia dos investimentos internacionais refere-se a
época da colonizagao dos novos mundos até o periodo apos a primeira guerra mundial
e foi influenciada pelos ideais expansionistas € colonialistas presentes durante os
séculos XVI a XIX. O impulso dos investimentos internacionais, nessa época, foi
decorréncia da expansao colonial européia ocorrida através do dominio da navegacao,

das conquistas territoriais ¢ da busca de novos mercados.

Embora possamos localizar o inicio dos investimentos internacionais na
época colonialista, sua maior expansao se deu certamente com o fendmeno dos

. o ~ 2
empreendimentos multinacionais. A afirma¢do de Hee Moon Jo” em seu estudo sobre

2 MOON JO, Hee. O Investimento Estrangeiro e o Novo Papel no Direito Internacional: com
referéncia especial a experiéncia da Coréia. Tese (Doutorado em Direito Internacional) - Faculdade de
Direito. Sao Paulo : Universidade de Sdo Paulo, 1991. p. 12.
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o papel do novo direito internacional nos aponta que “o investimento estrangeiro
remonta historicamente a época da colonizagdo, mas sua existéncia na economia

internacional fortaleceu-se devido as estratégias multinacionais do século XIX”.

Adriana Pucci® vem confirmar o periodo dessa expansdo, dizendo que “o
periodo mais rico dos investimentos internacionais foi o de 1870 a 1914”, tendo sido
Gra-Bretanha®, Franca e Alemanha, respectivamente, os principais Estados
investidores de capital entre os paises europeus; e Estados Unidos, Australia, Japao,
Russia, e, na América Latina, Argentina e Brasil, os grandes receptores de

investimentos.

Em decorréncia dos fortes interesses envolvidos no que diz respeito aos
investidores e aos interesses econdmicos de seus Estados, esse periodo ficou
caracterizado pelo uso da protecdo diplomatica visando a prote¢do das partes
envolvidas: os paises exportadores de capital utilizavam-se da sua diplomacia para

proteger os investimentos feitos por seus nacionais em outros Estados.

A relagdo juridica existente entre o investidor e o pais receptor era
baseada no principio do respeito a propriedade privada. Em decorréncia disto, as
atividades desenvolvidas pelo investidor estrangeiro cabiam exclusivamente a este,
que detinha ndo apenas o poder absoluto sobre os produtos descobertos ou
produzidos, mas também o controle total de seus negocios, ficando o Estado afastado

dessa atividade, sem exercer qualquer influéncia.

Durante esse periodo, dois fatores importantes iriam alterar a forma
juridica de processar os investimentos. Em 1917, a Revolugdo Russa aboliu a
propriedade privada dos meios de produgao e, posteriormente, com a divulgacao da
ideologia comunista, foi exterminada a propriedade privada, principalmente dos
estrangeiros. Em 1929, com a grande crise financeira ocasionada pela quebra da Bolsa

de Valores americana, houve uma alteragdo no quadro dos investimentos estrangeiros,

3 PUCCI, Adriana Noemi. Solucio de Controvérsias Relativas a Investimentos Estrangeiros. Tese
(Doutorado em Direito Econdmico e Financeiro) - Faculdade de Direito. Sdo Paulo : Universidade de
Sdo Paulo, 2003. p. 74.

* Hee Moon Jo afirma que “a lideranga coube a Inglaterra, investindo aproximadamente 7% de seu
PNB (Produto Nacional Bruto) até o inicio da Primeira Guerra Mundial”. Op. cit. p. 13

14



Investimentos Internacionais e a Contrapartida Social

verificando-se no mundo diversas nacionalizagdes e expropriagdes da propriedade
privada sem qualquer tipo de indenizag¢do aos proprietarios. A partir dai surgiram as
primeiras idéias relacionadas a exigéncia de indenizacdes pelos investidores em casos
de nacionalizagdes ou expropriagdes, passando eles a considerar também em sua

analise de investimento os denominados “riscos ndo comerciais”.

No que diz respeito a crise de 1929, os historiadores americanos Milton
Friedman e Anna Jacobson Schwartz® dissertam: “para se encontrar em nossa historia
qualquer coisa remotamente comparavel com o colapso monetario ocorrido entre
1929 e 1933, precisariamos voltar quase que um século antes até a contracao de 1839

a 1843”.

1.2. Segunda Etapa

A segunda etapa dos investimentos internacionais, iniciada com o fim da
Segunda Guerra Mundial, foi marcada pelos seguintes acontecimentos: (a)
financiamento da reconstruc¢do da Europa pelos Estados Unidos®; (b) processo de
descolonizagdo, que acarretou o surgimento de novos paises que desejavam
desvincular suas economias nacionais da influéncia dos investimentos das suas
antigas metropoles e ocasionou maior intervencdo e protecionismo do Estado na
economia, limitando a atuag¢do estrangeira em seus territorios; (c) surgimento de
multinacionais que passaram a aplicar recursos em paises provedores de mao-de-obra,
matérias primas e consumidores de produtos finais; e (d) inicio das disputas lideradas
pelos Estados Unidos e pelos paises europeus para derrubar os entraves a colocagao

dos seus produtos e capitais no exterior.

Nesse sentido, segundo Luciano Martins:

> Texto original: “To find anything in our history remotely comparable to the monetary collapse from
1929 to 1933, one must go back nearly a century to the contraction of 1839 to 1843”. FRIEDMAN,
Milton. SCHWARTZ, Anna Jacobson. A Monetary History of the Unites States 1867 — 1960. Princeton
University Press, 1963. p. 299.

“A Segunda Guerra Mundial deu aos Estados Unidos uma grande oportunidade para penetrar na
Europa, na medida em que passaram a financiar a reconstru¢do do velho continente, com propositos
politicos, elevando, dessa forma, significativamente, os investimentos diretos (que ascenderam a 25%
dos empréstimos exteriores totais)”. RABELLO, Gabriela Sampaio. Investimento Internacional e o
Direito Econémico, Revista de Direito Internacional Econémico, Sao Paulo, 2004, n° 9. p. 89.

15
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A notavel expansdo experimentada pelo sistema capitalista, nos 25
anos que se seguem ao término da Segunda Guerra Mundial, ¢
marcada por pelo menos duas caracteristicas para as quais foi
decisiva a acdo da grande empresa com sede nos paises centrais. A
primeira caracteristica ¢ representada pelo processo de concentracdo
de capitais e de centralizagdo do progresso técnico; a segunda, pelas
dimensdes assumidas pelo processo de internacionalizagdo de
mercados e da produgao.

Conforme anteriormente mencionado, este periodo teve como uma das
principais caracteristicas a reconstru¢do do Velho Continente, devastado pela
Segunda Guerra Mundial. Neste aspecto, os Estados Unidos passaram a financiar toda
a reconstrucao, garantindo assim amplo mercado para os seus produtos. Nesse sentido

Milton Friedman e Anna Jacobson Schwartz dissertam:

apesar das transferéncias unilaterais satisfazerem muitas das
demandas dos paises devastados pela guerra, as demais demandas,
assim como as demandas dos paises neutros que necessitavam de
bens ndo-disponiveis durante a guerra, acarretou num fluxo de ouro
para os Estados Unidos’.

Porém, ap6s a primeira fase de empréstimos voltados para a reconstrugao
européia, os Estados Unidos passaram a investir na Europa através de investimentos
diretos de forma a garantir a manuten¢ao do mercado para seus produtos, uma vez que
apos aquela fase de reconstrucdo os paises europeus comecaram a dar sinais de

restringir a entrada de produtos americanos.

Também depois da primeira fase do processo de recuperagdo, os paises
europeus voltaram a influenciar nas suas antigas coldnias, tanto aquelas localizadas
no continente africano como na América Latina, por meio de investimentos em
empresas para a extracdo de matéria-prima, assim como para a venda de suas

mercadorias.

E importante ressaltar que neste periodo também temos um marco

historico no sistema econdmico internacional: o Acordo de Bretton Woods. O Sistema

7 Texto original: “Though the unilateral transfers satisfied many of the pressing demands of was-
devastated countries, the residual demands, as well as the demands of neutral countries desiring goods
not available during the was, led to a gold inflow”. Op. cit. p. 575.

16
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Bretton Woods foi idealizado em 1944 pelos paises mais industrializados da época e

teve como objetivo o gerenciamento econdmico internacional.

Podemos encontrar as origens do Acordo em trés acontecimentos
historicos: primeiro, a Grande Depressdo, originada pela crise da bolsa de Nova
Iorque de 1929; em segundo lugar, a Segunda Guerra Mundial e o colapso do sistema
financeiro europeu e, por fim, o surgimento de uma grande poténcia capaz de

influenciar toda a economia mundial.

O Sistema, pela primeira vez, definiu regras claras e mundiais para regular
a politica econdmica internacional. Foi em Bretton Woods que se criaram as duas
institui¢des econOmicas internacionais mais importantes no mundo: o Banco
Internacional para a Reconstrugdo e Desenvolvimento (/nternational Bank for
Reconstruction and Development, ou BIRD), mais tarde dividido entre o Banco
Mundial e o “Banco para investimentos internacionais”, ¢ o Fundo Monetario
Internacional (FMI). Ambas as instituigdes somente entraram em vigor apos terem
sido ratificadas por um numero suficiente de paises-signatarios, dentre eles o Brasil,

em 1946.

Embora o nosso estudo ndo analise especificamente a institui¢do do FMI,
¢ importante conceituar que se trata de uma institui¢do financeira que tem por
objetivo a intermediacdo de capital entre os paises que possuem excedentes e aqueles
que tém falta de capital. Difere de um banco, uma vez que suas operagdes nao
objetivam o lucro, e os juros cobrados sdo utilizados tdo-somente para sua

manutencao.

Segundo Joseph E. Stiglitz, as institui¢des de Bretton Woods “poderiam
ter fornecido as nagdes mais pobres do mundo perspectivas e alternativas para alguns
dos desafios referentes a desenvolvimento e transicao e, com isso, reforcado os

e 8
processos democraticos™.

¥ STIGLITZ, Joseph E. 4 Globalizagio e seus Maleficios. Tradugdo Bazan Tecnologia e Lingiiistica.
Sdo Paulo : Futura, 2002. p.41.
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As disposi¢cdes mais importantes do Acordo de Bretton Woods foram,
primeiramente, a obrigacdo de cada pais adotar uma politica monetaria que
mantivesse a taxa de cambio dentro de um patamar estipulado — por volta de um por
cento do valor do ouro — e, em segundo lugar, o estabelecimento do FMI como
institui¢ao financiadora dos paises em desenvolvimento, permitindo um fluxo de

capital entre os paises industrializados e os subdesenvolvidos.

Nesse sentido, trazemos mais uma vez as licoes de Milton Friedman e

Anna Jacobson Schwartz’, os quais apontam que

a autoridade do Secretario do Tesouro americano para alterar o
preco de mercado do ouro foi limitada pelas obrigagdes assumidas
pelos Estados Unidos como membro do Fundo Monetario
Internacional e pelas provisdes do Ato do Acordo de Bretton Woods
de 31 de julho de 1945 que requer atuacdo legislativa do Congresso
antes que seja feita qualquer alteragdo no valor de face do dolar
americano.

Como regra, o Acordo de Bretton Woods estabeleceu, em seu Artigo VII,
item 2, o principio da invalidade das restricdes aos pagamentos em geral, o qual veda
aos paises membros a imposicdo de impedimentos aos pagamentos e transferéncias
internacionais. Em outras palavras, a regra geral para os paises signatarios do Acordo

¢ a liberdade cambial.

Entretanto, considerando as grandes diferencas econdmicas entre os paises
membros, o Acordo estabeleceu também, no seu Artigo XIV, item 2, uma exce¢do ao
principio da invalidade das restricdes aos pagamentos em geral sob a qual, por um
periodo transitério, um pais-membro poderia manter e adaptar as circunstancias

restrigdes aos pagamentos e transferéncias referentes as transagdes comerciais.

Os membros que aceitaram as condigdes do Artigo VII tém moedas
conversiveis. Os membros que aderiram as disposi¢des transitorias do Artigo XIV,

como ¢ o caso do Brasil, tém moedas ndo conversiveis.

? Texto original: “(...) the Secretary of the Treasury’s authority to change the market price of gold has
been limited by the obligations assumed by the U.S. as a member of the International Monetary Fund
and by the provision in the Bretton Woods Agreement Act of July 31, 1945, requiring legislative action
by Congress before any change is made in the par value of the U.S. dollar”. Op. cit. p. 509.
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Dessa forma, todas as restrigdes cambiais introduzidas a partir de 1944 no
Brasil, respaldam-se na nao-conversibilidade da moeda brasileira. As restrigdes
cambiais atualmente existentes determinam que qualquer operagao de cambio no

Brasil devera ser cursada no mercado de cambio.

Assim, as economias de mercado mais desenvolvidas aceitaram a visdo
americana de gerenciamento econdmico internacional do pos-guerra, concebido para
criar € manter um sistema monetario internacional seguro, em que o livre fluxo de
capital e a reducdo de barreiras comerciais atuavam como premissas para a

manutengao da paz.

Por fim, ¢ na década de 60 que vamos ter um crescimento
expressivo  nos investimentos internacionais, Vvisto a
recuperagao do continente europeu e também a Guerra Fria,
que leva os dois blocos, tanto do lado comunista como
capitalista, a investir pesadamente nos paises do Terceiro
Mundo, em busca de influéncia e propagagio dos seus ideais'’.

1.3. Terceira Etapa

A terceira etapa da historia dos investimentos internacionais, também
chamada de era da maturidade do investimento internacional, foi iniciada por uma
grande explosdo de investimentos estrangeiros, ocorrida na década de 60,

principalmente nos paises subdesenvolvidos.

. . 11 ) 3
Conforme dissemos anteriormente, Hee Moon Jo * também considera que

na primeira metade da década, investiu-se intensivamente nos setores
de produtos primarios e petroleo para abastecer com as matérias-
primas necessarias os paises industrializados. Ja na segunda metade
da década, o investimento internacional concentrou-se na produ¢do
de manufaturados, visando a exploragdo dos mercados internos dos
paises sub-desenvolvidos, ou ainda nos proprios paises

' MARTINS, Luciano. Nagdo e Corporac¢do Multinacional (a politica das empresas no Brasil e na
Ameérica Latina). Vol. 4. Rio de Janeiro : Ed. Paz e Terra, 1975. p. 3.

" MOON JO, Hee. O Investimento Estrangeiro e o Novo Papel no Direito Internacional: com
referéncia especial a experiéncia da Coréia. Tese (Doutorado em Direito Internacional) - Faculdade de
Direito. Sao Paulo : Universidade de Sdo Paulo, 1991. p. 14.
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industrializados, de forma a garantir os direitos adquiridos sobre
aqueles mercados.

Essa década foi marcada por uma maior autonomia e independéncia dos

investimentos privados, como se pode verificar na afirmagao que se segue:

dessa forma, enquanto o fim da Segunda Guerra Mundial
assinalou o inicio da idade moderna dos investimentos
internacionais, pode-se dizer que a década de 60 assinalou a sua
maturidade, visto que passaram os investidores privados, a partir
de entdo, a atuar com muito maior autonomia e independéncia
em relagdo aos Estados nacionais, definindo, mediante técnicas
de planejamento estratégico de mercado e as melhores opgdes'”.

E entendido que este fato acarretou o fortalecimento das empresas
transnacionais que, no inicio da década de 70, j4 eram as principais investidoras

estrangeiras.

A década de 70 também foi marcada pela diminuicdo da diferenga
tecnologica entre os paises subdesenvolvidos e os Estados Unidos e pela elevagao do
custo de mao-de-obra americana e européia, o que levou muitas empresas a investir
em pesquisa e desenvolvimento fora dos seus paises de origem, utilizando para tanto
outros paises que ofereciam boa mao-de-obra a um custo mais baixo, como foi o caso
dos paises asiaticos. O que nos leva a um segundo momento de grande importancia da
década de 70, qual seja, o aparecimento dos paises recém-industrializados (NICs —

New Industrialized Countries).

Os NICs passaram a ser grande receptores de investimentos estrangeiros,
principalmente nos setores de tecnologia, uma vez que ofereciam uma populagao de

alto grau de instrugdo e baixo custo de mao-de-obra.

Esta década ainda seria marcada fortemente pela crise do petroleo,
iniciada em 1973 com a Guerra de Yom Kipur, momento no qual os paises arabes
organizados na OPEP (Organizagao dos Paises Exportadores de Petroleo) decidiram
aumentar o preco do petroleo em mais de trezentos por cento (300%), tendo, em 1979,

ocorrido a ultima crise do petroleo dentro dessa década, culminada pela deposi¢ao do

12 Cf. RABELLO, Gabriela Sampaio. Op. cit. p. 90
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X4 iraniano Reza Pahlevi, o que acarretou um aumento dos precos do petroleo em

mais de mil por cento (1.000%).

Com todos esses movimentos € crises, vamos observar ainda nessa época
que alguns Estados passaram, devido as campanhas nacionalistas, a intervir mais na
economia, fazendo nascer uma tensdao entre o investidor estrangeiro ¢ o Estado
receptor, o que foi agravado pela realizagdo de algumas expropriagdes e

nacionalizagoes.

Neste momento, rompeu-se com o direito internacional classico e com os
principios relativos a protecdo da pessoa e dos bens de estrangeiros, nascendo, entao,
a partir da adogdo, pela Assembléia Geral das Nagdes Unidas, das resolugdes
denominadas de ‘“Declaragdo sobre a Soberania Permanente sobre os Recursos
Naturais” (1952), “Declaragdo do Estabelecimento de uma Nova Ordem Economica
Internacional” (1974) e a “Carta dos Direitos e Deveres dos Estados” (1974), uma
nova estrutura juridica para os investimentos internacionais, o que resultou na
soberania absoluta das nagdes sobre suas riquezas e recursos naturais, no direito de os
paises receptores poderem controlar os investimentos estrangeiros em seus territorios,
e no direito de nacionalizar ou expropriar os investimentos estrangeiros, sempre que
necessario para atingir o interesse publico, devendo ser praticada sem discriminagao

entre nacionais e estrangeiros, ¢ mediante o pagamento da devida indenizagao.

Houve, assim, a transi¢ao de um periodo em que o investidor possuia total
controle sobre o investimento e seus resultados para um periodo marcado pela
inalienabilidade dos direitos nacionais sobre os recursos naturais e pela participagao
direta do Estado receptor do investimento no gerenciamento € no controle da

atividade desenvolvida pelo investidor estrangeiro.

Em decorréncia da crise do petrdleo de 1979, do custo elevado da energia
e da deterioracao da balanca de pagamentos dos paises industrializados, que adotaram
uma politica de contencdao de gastos, houve uma retracdo nos investimentos

internacionais na década de 70.
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Além da crise do petréleo, mais um fator veio abalar o cenario econdomico
internacional: a crise da divida externa no Terceiro Mundo em 1982. Estes dois
fatores forcaram os paises industrializados a reter os gastos publicos € a diminuir os
investimentos internacionais principalmente na América Latina € no continente

africano, voltando a atengdo para a economia interna.

Assim, tendo em vista 0 movimento de retracdo econdmica realizado
pelos paises desenvolvidos, as mudancgas nas correntes politicas e ideologicas e pela
tendéncia de formagdo de blocos-economicos, a década de 80 foi marcada pela
flexibilizacdo juridica feita pelos paises receptores em relacdo aos investimentos

estrangeiros na ansia de aumentar o fluxo de capital estrangeiro para suas economias.

Neste sentido, destacamos, ainda, os primeiros passos para a formagao do
Mercosul e do Nafta, a definicdo de metas para atingir o mercado interno europeu
ocorrida no Ato Unico Europeu de 17 de fevereiro de 1986 e a expansio do

movimento de integragdo no Leste Asiatico liderado pelo Japao.

1.4. Quarta Etapa

A quarta etapa da historia dos investimentos internacionais, denominada
“era do auge dos investimentos internacionais”, teve inicio na década de 90, época em
que os paises em desenvolvimento, diante das crises de pagamento da divida externa,
passaram a adotar, em relacdo aos investimentos internacionais, politicas de
cooperacdo e de valorizagdo do capital estrangeiro, como instrumento de

desenvolvimento e de crescimento econdmico.

Paralelamente, houve um amadurecimento das mudangas ideologicas
iniciadas na década de 80, tendo muitas das economias passado do sistema socialista
para o sistema capitalista. Conseqiientemente, o Estado diminuiu sua presenca na

economia nacional, abrindo espago para o retorno dos investimentos internacionais.

Destacaram-se, ainda, nesse periodo, dois outros fatores: (i) o crescente
fenomeno da globalizagdo, que determinou um dinamismo incomum nas

transferéncias de tecnologia de capitais, dificultando o exercicio da administragao
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econOomica dos Estados; e (ii) a consolidacao de alguns blocos de integracao, surgindo
instrumentos voltados a protecao de investimentos entre os Estados-membros e destes

em relagdo a terceiros.

A quarta fase estd marcada também por acontecimentos como a
finalizacao da Rodada do Uruguai; o surgimento da OMC em 1995; a ratificagdo por
diversos paises de Tratados Bilaterais de Promocao e Prote¢do Reciproca de
Investimentos (por exemplo, a assinatura do tratado que criou a MIGA) e da
Convencao de Washington de 18 de marco de 1965, os quais sinalizaram grande

progresso para a liberaliza¢ao dos investimentos internacionais.

Ainda, ¢ importante ressaltar a abertura econOmica realizada pelos
chamados tigres asidticos, que passaram a abrir as portas para o investimento
internacional e para o desenvolvimento econdmico de seu mercado interno e também

para abertura gradual da economia chinesa.

No Brasil, essa época foi marcada pela estabilizagdo da moeda conseguida
por meio do Plano Real de 1994 e por um aumento exponencial nos investimentos
estrangeiro diretos. Foi na década de 1990 que tivemos no Brasil a implementacao do
plano de privatizagdo das empresas estatais, que veio trazer ao Pais um fluxo de
capital estrangeiro jamais visto antes. Por fim, nessa década vimos crescer as
operagoes de aquisi¢des de empresas privadas nacionais por estrangeiros, que
passaram a investir no Pais através de investimentos diretos nessas empresas

nacionais.

Nesta ultima fase do desenrolar dos investimentos internacionais, a
discussao a respeito do tema alterou seu foco. Deixou de ser o confronto entre Estados
receptores e investidores, para situar-se na melhor forma de competir numa economia

internacional globalizada.

Por fim, destacamos ainda o fim da Guerra Fria, que contribuiu para que

0s paises implementassem politicas de liberalizacao financeira e economica, passando
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a adotar um conjunto de normas globais no que diz respeito a investimentos e

coméreio'?,

Segundo Henrique Marcello dos Reis, ¢ importante lembrar “que a ordem
internacional econdmica neoliberal da época contemporanea se baseia no repudio ao

protecionismo, consagra o livre comércio organizado e objetivos amplos de

. x4
liberalizagao™ .

Mas o autor ressalta que

a globalizagdo ocasiona novos desafios e abre novas perspectivas no
que concerne a prote¢do e a promogdo dos direitos humanos. Os
regimes atuais de direito comercial ¢ de direitos humanos sdo, como
dito, criagdes do apos-guerra, tendo eles se desenvolvido em vias
paralelas, separadas e talvez contraditorias'.

Porém mais adiante conclui que “entendemos que nao ha
necessariamente conflito entre os regimes do direito comercial e dos direitos
humanos, desde que o direito comercial seja interpretado e aplicado em conformidade

. ~ . ;o .. 16
com as obrigagdes que incumbem ao Estado em matéria de direitos humanos™ .

B vVer SOLA, Lourdes. KUGELMAS, Eduardo. WHITEHEAD, Laurence. Banco Central. Autoridade
politica e democratiza¢do — um equilibrio delicado. Rio de Janeiro : Editora FGV, 2002. p. 7.

'Y REIS, Henrique Marcello dos. Relagdes Econdmicas Internacionais e Direitos Humanos. Sao Paulo :
Quartier Latin, 2005. p. 106.

5 Op. cit. p. 227.

S Op. cit. p. 227.
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CAPITULO SEGUNDO. INVESTIMENTO: CONCEITOS

O objetivo deste capitulo ¢ discutir como a literatura especializada
conceitua investimento, bem como perceber qual a diferenca estabelecida entre os
conceitos juridico e econdmico, para que assim possamos compreender quais sao 0s
interesses atuais dos Estados nos investimentos estrangeiros. Também analisaremos o

que se entende por “investimentos internacionais”.

2.1. Conceito Juridico vs. Conceito Economico

Direito e economia estdo intimamente ligados, um influenciando o outro
em todos os seus aspectos. Por um lado, ¢ o Direito que vem regular todos os aspectos
econOmicos da sociedade e, por outro, ¢ a economia que influencia para que o Direito

seja criado a fim de a regular.

Para entendermos melhor o objeto deste trabalho, consideramos oportuno
trazer aqui breves conceitos de Economia que deverdao nos auxiliar na tarefa de

analise do conceito de “investimento”.

O conceito de economia decorre de simples observa¢ao do cotidiano.
Podemos dizer que a sistematizac¢do, primeiro (i), passa pela observacao de que as
necessidades do homem tendem a crescer de forma mais rapida e elevada que os
recursos e, segundo, (ii) depende do reconhecimento de que estes recursos destinados
a atender nossas necessidades sdo limitados, ou seja, escassos'’. Para Fabio Nusdeolg,
“a Economia ¢ a ciéncia social que estuda tais relagdes e a atividade social

desenvolvida sob a sua égide, para a administragao desses recursos escassos”.

Faz-se oportuno analisar aqui a etimologia da palavra “economia”. De
. . . b b (13 2
origem grega, formada por oikos + nomos, em que oikos significa “casa” e nomos,

“norma”, quer dizer “normatizagdo (administracao) da casa”. Assim, a economia trata

7 Cf. NUSDEO, Fabio. Curso de Economia: Introdu¢io ao Direito Econémico. 3. ed. Sdo Paulo :
Editora Revistas dos Tribunais, 2001, p. 28-32.
B Op. cit. p. 41.
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da “arte” de regular, administrar bens ou recursos, de forma a satisfazer a um

) , 19
determinado numero de pessoas .

Ainda, de acordo com Fabio Nusdeo?:

Economia e Direito sdo assim indissociaveis, pois as relagdes basicas
estabelecidas pela sociedade para o emprego dos recursos escassos
sdo de carater institucional, vale dizer, juridico. Por outro lado, as
necessidades econdmicas influenciam a organizagao institucional ¢ a
feitura de leis.

O conceito juridico de investimento advém da conceituacdo econdmica;
assim, conforme dito acima, trata-se do Direito sendo obrigado a regular um
acontecimento puramente econdmico. Conforme Luis Olavo Baptista, “a nogdo de
investimento, entretanto, embasara a visdo juridica, pois o investimento ¢ um ato

A 92l
econdmico™” .

Para os economistas, “investimento” pode ser definido como a aplicagao
de recursos monetarios em empreendimentos com o objetivo de geragdo de lucros, em
geral a longo prazo. O termo aplica-se tanto & compra de maquinas, equipamentos,
edificacdo e imoéveis para a instalagdo de unidades produtivas, como a compra de
titulos financeiros. Em sentido estrito, “investimento” significa a aplicagao de capital
em meios que levam ao crescimento da capacidade produtiva, ou seja, em bens de
capital. Ainda Luis Olavo Baptista aponta: “do ponto de vista econdmico, o
investimento, como vimos, gravita em torno da idéia de afetacdao de capital (ou bens)
numa atividade que se espera reprodutiva, isto ¢, que assegure o seu retorno,

. 5 9922
acrescido de lucros ou outra forma qualquer de remuneragao™”.

Juridicamente, conceituar “investimento” torna-se uma tarefa ardua;
assim, buscamos auxilio nos dicionarios juridicos, que definem investimento como

“um gasto para se adquirir bens ou propriedades para a producao de renda; uma

' Cf. NUSDEO, Fabio. Op. cit. p. 29-30.

20 Op. cit. p. 42.

2l BAPTISTA, Luiz Olavo. Investimentos Internacionais no Direito Comparado. Porto Alegre :
Livraria do Advogado, 1998, p. 23.

22 Idem, ibidem. p. 29.
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aplicagdo de capital”. Na realidade, ndo ha conceito puramente juridico de

investimento, € sim uma apropriacao dos termos utilizados pela ciéncia econdmica.

Neste trabalho, mais do que a defini¢do em si do que seja “investimento”
para o Direito, interessa-nos o tratamento dado pela legislacdo brasileira e
internacional ao ‘investimento internacional’ ou, em outras palavras, ao capital
estrangeiro. Para o propoésito deste estudo, basta entendermos a sua conceituagao
macro, que ¢ tomada como “toda e qualquer aplicagdo de capital em bens uteis para
geracdo de renda”. Mais ainda, interessa-nos aqui o investimento chamado de
“estrangeiro direto”, ou seja, aquele feito por estrangeiros diretamente em empresas
nacionais, por meio da aquisicdo de participagdes societarias destas. Novamente,
trazemos a baila os ensinamentos de Luis Olavo Baptista, que leciona: “o
investimento pode ser feito diretamente numa atividade produtiva de bens ou de
servigos, caso em que ¢ chamado de investimento direto, ou ser objeto de uma

. ~ . , . . . 4. 23
aplicacao financeira, quando ¢ chamado de investimento indireto”.

Assim, este trabalho nao tratara do capital estrangeiro especulativo,
utilizado para aplicagdo em Bolsa de Valores, mas sim do “Investimento
Internacional” realizado na forma direta, ou seja, “Investimento Estrangeiro Direto”,

conforme definido pelo BACEN:

Circular n°® 2.997/00 - Art. 2°. “Definir como investimento externo
direto, para os fins ¢ efeitos desta Circular, as participa¢des, no
capital social de empresas no Pais, pertencentes a pessoas fisicas ou
juridicas residentes, domiciliadas ou com sede no exterior,
integralizadas ou adquiridas na forma da legisla¢do em vigor, bem
como o capital destacado de empresas estrangeiras autorizadas a
operar no Pais, observado o disposto no art. 10 desta Circular.” (grifo
Nn0sso).

Essa ¢ a forma utilizada para a aquisi¢ao de quotas ou agdes de empresas
com sede no Pais, por meio da qual o investidor externo se torna quotista ou acionista
da sociedade (limitada ou andnima) e tem seu investimento registrado no BACEN, de

acordo com as regras por este determinadas.

2 Idem, ibidem. p.30.
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Os dados a seguir mostram a importancia do tema a ser estudado:

o saldo (entradas menos saidas) dos investimentos estrangeiros
diretos no Brasil de janeiro de 1996 a agosto deste ano somou US$
73,11 bilhdes e cresceu 171,9% em relagdo ao total acumulado até
dezembro de 1995, que era de US$ 42,53 bilhdes. O ntimero de
aquisi¢des de empresas brasileiras por estrangeiros cresceu 196,25%
desde 1995, somando 237 até agora. O nimero de aquisi¢des de
empresas brasileiras por estrangeiros cresceu 196,25% desde 1995,
somando 237 até agora®*.

2.2. Investimento Internacional

Ao longo deste trabalho utilizaremos os termos “investimentos
estrangeiros” e “investimentos internacionais” indistintamente, como sindnimos. Na
literatura consultada, ha a afirmacao de que os dois termos definem o mesmo
conceito, embora partindo de angulos distintos, como nas palavras de Adriana Noemi

Pucci:

(i) investimento internacional é a expressdo utilizada da perspectiva
do investidor, porquanto este esta transferindo fundos, bens,
tecnologia a pais ou paises diferentes dos do seu domicilio; (i1)
investimento estrangeiro ¢ a expressdao utilizada da perspectiva do
pais receptor do investimento, ou seja, sob a perspectiva do Estado
que recebe um investimento feito por pessoa estrangeira ou por
sujeito ou entidade com sede ou domicilio no exterior™.

Do conceito acima exposto sobre investimento, podemos inferir que
investimento internacional nada mais ¢ do que a aplicagdo de capital de um pais em
bens de outro pais, com o objetivo de gerar lucro para o capital estrangeiro. Ou seja, €
a movimentagdo transfronteiri¢a de recursos de um pais para outro, dai a importancia

do Direito em regular tais investimentos.

Para Luis Olavo Baptista, “uma das caracteristicas do investimento

internacional ¢ o seu transito de uma economia nacional para outra, atravessando

24 SANTOS, Chico. Saldo de Investimentos cresce 172%. Folha de Sdo Paulo, 03 de out. 1999. Folha
Brasil.
2% Cf. PUCCI, Adriana Noemi. Op. cit. p. 52.
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fronteiras. Estas costumam ser ndo s politicas como também monetarias™. Ainda

mais adiante, conclui:

Podemos concluir que ha trés elementos discriminadores:
durabilidade, finalidade (ligada ao controle) e transito de valores
através de fronteiras (ou, numa visdo puramente econémica, fluxo de
capitais de um para outro mercado, como dizem os economistas).
Sera este elemento que permitira distinguir os investimentos locais
dos internacionais.

No entanto, quando falamos em investimento internacional, nao nos
limitamos a movimentagao financeira de recursos, dado que o investimento
transnacional pode também ser feito por meio do emprego de outros recursos que nao
exclusivamente capital, como por exemplo: maquinas, equipamentos, direitos de

propriedade industrial, intelectual e até pessoas.

Nessa no¢ao de investimento internacional, devemos levar em conta todos
0s meios que se possam utilizar para aplicagdo de recursos em outro pais, que tenham
a fungdo de gerar renda para o investidor estrangeiro. Na analise da legislagao patria,
assim como veremos mais adiante neste trabalho, podemos verificar quais os recursos
aplicados no Pais que sdo reconhecidos pelo legislador como investimento ou como

capital estrangeiro e que, de certa forma, gozam de protecdo e de garantias juridicas.

2.3. Agentes do Investimento Estrangeiro

Ao estudarmos o investimento estrangeiro, devemos considerar a
existéncia de trés principais agentes, que possuem caracteristicas, interesses e
objetivos distintos: o Investidor; o Estado da nacionalidade do investidor; e o Estado

receptor do investimento.

Em regra, o investidor ¢ uma pessoa juridica, multinacional ou
transnacional. Neste sentido, José Carlos de Magalhdes conceitua as empresas

multinacionais como

26 Op. cit. p. 35.
27 Idem, ibidem. p. 34.
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empresas cujas subsidiarias no exterior se integram com as atividades
da matriz, transformando-se em uma entidade operacional global,
destinada a servir o mercado mundial. Com efeito, o que distingue a
empresa multinacional de outros tipos de empresas ¢ que a torna um
fendomeno singular e novo ndo sdo apenas as operagdes da empresa
na area internacional, mas principalmente, a integragdo de toda a rede
de subsidiarias em um complexo que a transforma em uma unidade
econdmica, sujeita a um controle central voltado para o mercado
mundial®®.

Muitas vezes as multinacionais possuem outros interesses, quando
investem em um determinado pais, que ndo somente o lucro; o interesse da
multinacional pode compreender: a abertura de um novo mercado ou aumento da
circulacao dos seus produtos para manutencdo de posicdo competitiva no mercado

mundial; diversificagdo do portfolio de investimentos para minimizar riscos; etc.

O Estado da nacionalidade do investidor, com relacao aos investimentos
internacionais, também possui interesses econOmicos e politicos; neste caso, as
relagdes financeiras com o exterior podem ser utilizadas para influenciar na politica

nacional do Estado receptor do investimento.

O interesse econdmico deste ultimo esta relacionado com o
desenvolvimento de sua infra-estrutura local; com a modernizagdo e a aquisi¢ao de
tecnologia; com a diminui¢do do desemprego; com a capacitagdo de mao-de-obra; e
com a eficiéncia e a competitividade nos setores da economia, todos decorrentes do

recebimento do investimento estrangeiro.

. 29 . , . A . L.
Henry Steiner™ vai além do interesse econdmico e politico do Estado, ao

acrescentar também que:

Investimentos comerciais especificos ¢ outras atividades sob tal
regime juridico ajuda a dar forga ao estado de direito, no que diz

® MAGALHAES, Jos¢ Carlos de. Empresa Multinacional: descri¢io analitica de um fendmeno
contemporanea. Revista de Direito Mercantil, Sdo Paulo, 1974, v. 13 (14). p. 65.

2% Texto original: “In turn, it is argued, heightened business investment and activity under such a legal
regime will ultimately strengthen the role of law with respect to civil and political rights as well.
Foreign investment and the development of the local economy in the broad western model thus will
contribute importantly toward, if not make inevitable, the realization of democratic and human rights
culture”. STEINER, Henry. Do Human Rights Require a Particular form of Democracy? In: STEINER,
Henry, J. ALSTON, Philip. International Human Rights in Context (Law, Politics, Morals). Oxford :
Oxford University Press, 2000. p. 1314.
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respeito aos direitos civis e politicos. Investimentos externos ¢ o
desenvolvimento da economia local no modelo ocidental contribuirdo
de forma muito importante para, se ndo inevitavelmente, a realiza¢do
da democracia e para a cultura dos direitos humanos. ( traduzido pelo
autor deste texto).

O interesse politico do Estado receptor do investimento estrangeiro esta
atrelado a posi¢do adotada pelo pais, que pode estar mais ou menos aberto a
receptividade de capital estrangeiro. Se o Estado adotar uma politica de apropriacao
coletiva dos meios de producgdo e de nacionaliza¢ao da exploracao de certos setores da
economia, haverd uma limitacdo do ingresso de investimento estrangeiro. Se, ao
contrario, o Estado adotar uma politica de respeito a propriedade privada dos meios
de produgdo e de privatizagdao de diversos setores da economia, havera um aumento
dos investidores, que serdo atraidos pela seguranca a estes transmitida por tais

medidas.
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CAPITULO TERCEIRO. MERCADO DE CAMBIO
NACIONAL

Uma vez conceituado o termo “investimento” e compreendido o que se
entende por investimento estrangeiro direto € a sua importancia no contexto
econOmico nacional, faz-se mister agora verificar qual o tratamento concedido a esses
recursos dentro do Pais e como se faz para ingressar no Brasil com recursos

provenientes do exterior.

3.1. As Questoes Juridicas Internas

Todos e quaisquer recursos transferidos do ou para o exterior estdo
sujeitos ao controle e fiscalizacdo do BACEN, uma autarquia federal submetida ao
CMN, que possui, dentre outras atribui¢des, a competéncia de fiscalizar e controlar as
atividades financeiras ou as institui¢des financeiras, o ingresso de capital estrangeiro e

as atividades cambiais.

Até mar¢o de 2005 existiam trés maneiras distintas de realizar
transferéncias de recursos do e para o Brasil: (i) por meio do mercado de cambio de
taxas livres, também denominado “cambio comercial”; (ii) por meio do mercado de
cambio de taxas flutuantes, também chamado “cambio turismo”; e (iii) por meio da

transferéncia internacional de reais.

Em 4 de margo de 2005, o BACEN publicou a Resolucao n°® 3.265, e, em
09 de marco de 2005, a Circular n°® 3.280, que trouxeram uma série de mudangas no

funcionamento do mercado de cambio brasileiro.

Com o novo regramento, os mercados de cambio de taxas livres e
flutuantes passaram a funcionar como um uUnico mercado, que passou a ser regulado
por um conjunto de regras chamado de “Regulamento do Mercado de Cambio e
Capitais Internacionais” (“RMCCI”), o qual engloba todas as opera¢des de cambio;
transferéncias internacionais em reais (“TIR”); ouro-instrumento cambial; capitais

brasileiros no exterior; € os capitais estrangeiros no Brasil.
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Segundo os informes disponiveis e divulgados pelo BACEN®, o novo

modelo cambial manteve as principais premissas previstas na legislacao patria, tais

como:

(i)
(iii)
(iv)

(V)
(vi)

curso for¢ado da moeda nacional;

operacdes sujeitas a registro no Banco Central do
Brasil;

formalizagdo de operagdes via contrato de cambio;
obrigatoriedade de ingresso no Pais de recursos
captados no exterior ou para fins de registro de que
trata a Lei 4.131, de 1962;

obrigatoriedade de cobertura cambial na exportagao;

obrigatoriedade de pagamentos das importagdes; €

(vil) vedagao a compensagoes privadas de crédito.

Foram mantidas, entre outras, as seguintes disposi¢oes legais:

(1)

(i)

(iii)

(iv)

obrigatoriedade de registro das operagdes no Sisbacen,
independentemente do valor da operagdo, excecao feita
as movimentacdes em conta de residente, domiciliado
ou com sede no exterior, cujo registro ¢ obrigatdrio
para as movimentagdes de valor igual ou superior a R$
10 mil;

vincula¢do das operagdes de exportagdo e importacao
aos registros do Sistema Integrado de Comércio
Exterior - Siscomex;

vinculagdo dos registros declaratérios eletronicos
(RDE-IED, RDE-PORTFOLIO ¢ RDE-ROF) aos
contratos de cambio ou aos registros das transferéncias
internacionais em reais - TIR;

manutenc¢ao da restricao a abertura de conta em moeda

estrangeira no Pais;

3% Banco Central do Brasil. Disponivel em: <www.bacen.gov.br..> Acesso: 10 de dez. 2005.
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(v) manutengdo das regras relativas ao recebimento das
exportacdes € ao pagamento das importagoes; e
(vi)  manutencao das regras relativas a capitais estrangeiros

no Pais.

Tomando por base essas determinacdes, podemos afirmar que, com
algumas excecgodes, quase a maioria das operagdes efetuadas por meio do BACEN
deve ser realizada através da celebragcdo de um Contrato de Cambio, pelo qual
comprador e vendedor estabelecem as caracteristicas da operagdo de fechamento de

cambio (e.g., valor, taxa de conversao e motivo para o ingresso dos recursos).

Todo e qualquer Contrato de Cambio firmado deve levar a identificacao
do motivo pelo qual esta se realizando o cambio, isto €, todos os recursos remetidos
do, ou para o Brasil devem identificar a natureza da operagdo. Assim, pode-se dizer
que os recursos enviados ao exterior e/ou remetidos ao Brasil ndo podem ser

transferidos aleatoriamente, mas sim motivadamente.

O novo mercado de cambio, conforme acima mencionado, passou a
regular todas as operagdes de ingresso e saida de recursos do Pais, dentre as quais: (i)
a importagdo e exportagdo (comércio exterior) de bens; (ii) investimento estrangeiro
direto em sociedades constituidas no Brasil; (iii) empréstimos externos; (iv)
investimentos realizados no mercado de capitais; € (v) investimentos realizados no

exterior por residentes no Brasil.

Isto posto, passaremos a analise dos ingressos de capital estrangeiro sob a

forma de investimento (empréstimo externo ou investimento direto), porém antes

abordaremos rapidamente a transferéncia internacional de reais.

3.2. Transferéncias Internacionais de Reais

Importante trazer ao trabalho a analise das transferéncias internacionais de

reais, uma vez que se trata de uma forma de movimentag¢ao de capitais entre paises,
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embora ndo seja esta a modalidade que nos interessa, por ndo ser desta forma que se

operam os investimentos estrangeiros diretos, como veremos mais adiante.

O RMCCI, no seu capitulo 13, trata das Contas de Domiciliados no
Exterior em Moeda Nacional e Transferéncias Internacionais em Reais, dispondo que
“as pessoas fisicas ou juridicas, residentes, domiciliadas ou com sede no exterior,
podem ser titulares de contas de depodsito em moeda nacional no Pais, exclusivamente
em agéncias que operem em cambio de institui¢des bancarias autorizadas a operar no

mercado de cambio”.

As transferéncias internacionais de reais sao operagdes nas quais nao
ocorre, propriamente, uma operacao de cambio. A moeda nacional pode ser trocada
por uma moeda estrangeira, sem que seja necessaria a realizacdo de cambio, uma vez
que, através desta modalidade, existe somente a figura da instituicdo financeira
brasileira e da institui¢do financeira estrangeira, que detém uma conta de ndo-

residente no Brasil.

Dessa maneira, a pessoa juridica brasileira entrega seus recursos a uma
institui¢ao financeira brasileira que, por sua vez, mantém uma conta de ndo-residente
de titularidade de instituicdo estrangeira. Assim, a institui¢ao financeira brasileira
deposita reais na conta do banco estrangeiro que, entdo, entrega no exterior a moeda

estrangeira ao destinatario.

Nesta modalidade o pagador no Pais deve ser titular de uma conta no
exterior, em seu nome, utilizando-se somente da conta do banco estrangeiro para
remeter ¢ receber os recursos, diferentemente do que acontece quando a propria
pessoa juridica estrangeira ¢ titular de uma conta em reais no Brasil, conhecida como
conta de nao-residente (comumente chamada de CC-5), utilizando-se de sua propria

conta para captar e repatriar recursos.

Em outras palavras, pessoas juridicas brasileiras podem ser titulares de
contas em bancos com sede no exterior, podendo utilizar-se desses bancos, desde que
estes possuam contas de nao-residentes no Brasil, para fazer remessa e recebimento

de recursos.
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Ainda, o RMCCI dispde que “as transferéncias internacionais do e para o
exterior em moeda nacional, de valor igual ou superior a R$ 10.000,00 (dez mil reais),
sujeitam-se a comprovacdo documental a ser prestada ao banco no qual ¢

movimentada a conta de domiciliados no exterior”.

3.3. Investimento Estrangeiro Direto

A regulamentacdo do capital estrangeiro no Brasil encontra o seu
fundamento legal na Lei n°®4.131, de 03 de setembro de 1962, que considera como

capitais estrangeiros

todos os bens, maquinas ¢ equipamentos, entrados no Brasil sem
dispéndio inicial de divisas, destinados a producdo de bens ou
servigcos, bem como os recursos financeiros ou monetarios,
introduzidos no pais, para aplicagdo em atividades econdmicas desde
que, em ambas as hipdteses, pertengam a pessoas fisicas ou juridicas
residentes, domiciliadas ou com sede no exterior’'.

Além de conceder tratamento igualitirio ao capital estrangeiro’>, a lei
acima mencionada obriga o registro no BACEN de todos os bens ou divisas que
ingressarem no Pais a titulo de investimento, seja ele feito por meio de empréstimo,
de aquisi¢do de participagdo societaria ou como investimento no mercado de capitais
nacional®.

Ao demandar o registro de todos os bens e recursos ingressados no Pais, o
CMN garantiu também a repatriagdo desses recursos, bem como dos respectivos
lucros, juros e dividendos ao pais de origem, o que confere maior credibilidade ao
nosso pais e garantia aos investidores de que os recursos aqui investidos poderdo ser

repatriados no futuro.

3T Art. 1° da Lei n® 4.131 de 03 de setembro de 1962.

32 Lei n® 4.131, de 03 de setembro de 1962 — “Art . 2° - Ao capital estrangeiro que se investir no Pais,
sera dispensado tratamento juridico idéntico ao concedido ao capital nacional em igualdade de
condi¢des, sendo vedadas quaisquer discriminagdes ndo previstas na presente lei”.

33 “Art. 5° O registro do investimento estrangeiro sera requerido dentro de trinta dias da data de seu
ingresso no Pais e independente do pagamento de qualquer taxa ou emolumento. No mesmo prazo, a
partir da data da aprovagdo do respectivo registro contabil, pelo 6rgdo competente da empresa,
proceder-se-a ao registro dos reinvestimentos de lucros.”
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Conforme o acima exposto, uma das alternativas para realizar
investimentos no Brasil € a aquisicdo de participagdes societarias em pessoas juridicas
constituidas e com sede no Pais, assim denominado investimento estrangeiro direto. O
ingresso de recursos para aquisi¢do de participagdo societaria devera ser realizado por
meio de fechamento de contrato de cambio sob este titulo especifico, sendo que os
recursos ingressados desta forma deverao ser, dentro de 30 (trinta) dias, registrados no

BACEN.

Vejamos no organograma abaixo como funciona a operacdao de aquisi¢cao

de participagdo societaria:

Investidor
Estrangeiro
Ext Investimento
Br
Sécio
$ Nacional
Pessoa Juridica
Nacional Participacio
Minoritaria

O BACEN regulamentou o ingresso de recursos a titulo de investimento
externo direto em sociedades brasileiras por meio da Circular Bacen n°® 2.997, de 02
de agosto de 2000, que consolidou diversos normativos sobre o mesmo assunto. A
referida Circular considera “investimento externo direto” as participagdes no capital
social de sociedades com sede no Pais por pessoas fisicas e/ou juridicas com sede no

. . . -~ - . 34
exterior, integralizadas ou nao integralizadas™".

34 - . . . . .

Circular 2.997/00 — “Art. 2° Definir como investimento externo direto, para os fins e efeitos desta
Circular, as participagdes, no capital social de empresas no Pais, pertencentes a pessoas fisicas ou
juridicas residentes, domiciliadas ou com sede no exterior, integralizadas ou adquiridas na forma da
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Segundo o Codigo de Liberalizagio do Fluxo de Capitais®®, adotado pela

OCDE, investimento direto pode ser definido como:

Investimento Direto.

Investimento, para o propdsito de estabelecer relagdes econdmicas
durdveis com uma empresa tal como, em particular, investimentos
que déem a possibilidade de exercer uma influéncia efetiva na
administracdo desta:

A — No pais afetado, por ndo residentes, por meio de:

1. Criagdo ou extensdo de uma controlada integral, subsidiaria ou
filial, aquisi¢do da totalidade de uma empresa existente.

2. Participagdo em uma nova empresa ou numa ja existente.

3. Um empréstimo de cinco anos ou mais de duragio.

B — No exterior, por residentes, através de:

1. Criagdo ou extensdo de uma controlada integral, subsidiaria ou
filial, aquisi¢do da totalidade de uma empresa existente.

2. Participagdo em uma nova empresa ou numa ja existente.

3. Um empréstimo de cinco anos ou mais de duragio™.

E importante notar, neste momento, que o investimento externo direto,
assim como definido acima, possui como caracteristica principal estabelecer relagdes
econdmicas duradouras com a empresa ou pais investido, ou seja, o investimento ¢é
realizado a longo prazo, diferentemente dos investimentos feitos em bolsa, em que o
investidor tem por objetivo obter lucro rapido sem se envolver com a administracdao

do negocio.

legislagdo em vigor, bem como o capital destacado de empresas estrangeiras autorizadas a operar no
Pais, observado o disposto no art. 10 desta Circular.”

3 Code of Liberalization of Capital Movements, adotado em 18 de dez. 1961, publicagdo de 2004da
OCDE.

36 Texto original: “Annex A, List A - 1. Direct Investment

Investment for the purpose of establishing lasting economic relations with an undertaking such as, in
particular, investments which give the possibility of exercising an effective influence on the
management thereof:

A. In the country concerned by non-residents by means of:

1. Creation or extension of a wholly-owned enterprise, subsidiary or branch, acquisition of full
ownership of an existing enterprise;

2. Participation in a new or existing enterprise;

3. A loan of five years or longer.

B. Abroad by residents by means of:

1. Creation or extension of a wholly-owned enterprise, subsidiary or branch, acquisition of full
ownership of an existing enterprise;

2. Participation in a new or existing enterprise;

3. A loan of five years or longer”.
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Nesse sentido, Luis Olavo Baptista conclui: “a defini¢do da OCDE da
énfase a durabilidade das relacdes econdmicas entre investidor empresa. Ou seja,

, - . . 37
destaca o elemento temporal como caracteristica do investimento [...]""".

Notemos que todos os recursos ingressados no Pais sob a rubrica
“investimento externo direto” devem ter a destinacdo que motivaram sua entrada.
Assim, os recursos remetidos ao Brasil sob esse titulo deverdo ser utilizados

exclusivamente para aquisi¢ao de participagdo societaria em empresa nacional.

Desde a vigéncia da Circular n° 2.997/00, tornou-se necessario, antes
mesmo do ingresso dos recursos no Pais, registrar3 8 previamente, no BACEN? 9, 0
investidor estrangeiro e a pessoa juridica nacional receptora do investimento. O
registro declaratério eletronico (“RDE”) € obrigatorio, visto que a auséncia deste
procedimento impede que a institui¢ao financeira realize o fechamento do cambio

. 40
para o ingresso dos recursos .

A Circular n° 2.997/00 (Anexo A, art. 1°, paradgrafo 1°, inciso II) define
investidor estrangeiro como “a pessoa fisica ou juridica residente, domiciliada ou com
sede no exterior, que detenha ou venha a deter investimento direto em empresa no

pais” e, por outro lado,

entende-se por empresa receptora, a empresa brasileira, constituida e
com sede e administragdo no Pais, que conte ou que venha a contar
com a participacdo de investidor ndo residente em seu capital social

37 Op. cit. p. 33.

¥ Podem e devem ser registrados no Sisbacen os seguintes acontecimentos: I - investimentos em
moeda; II - investimento em bens, assim denominados aqueles constituidos por conferéncia de bens
tangiveis ou intangiveis, importados sem cobertura cambial; III - conversdo, em investimento direto, de
direitos e/ou créditos remissiveis ao exterior; IV - reinvestimentos por capitalizagdes de lucros, juros
sobre capital proprio e reservas de lucros; V - capitaliza¢des de reservas de capital e de reavaliacdo; VI
- reaplicagdes de capitais e rendimentos de investimentos externos diretos ja existentes no Pais; VII -
reorganizagdes societarias decorrentes de incorporagdo, fusdo e cisdo; VIII - permutas e conferéncias
de agdes ou quotas; IX - destinacdo e remessa ao exterior de recursos classificaveis como retorno de
capital ou valorizacdo, na forma definida no Regulamento anexo, decorrentes de alienacdo de
participag@o societaria a residentes no Pais, de redugdo de capital para restituigdo a sécio ou de
liquidagdo de empresa, ou classificaveis como dividendos, lucros ou juros sobre capital proprio; X -
alteracdes que impliquem mudangas nas caracteristicas do investimento externo direto e/ou patrimonio
liquido da empresa receptora do investimento; ¢ XI - informagdes econdmico-financeiras.

3°0 acesso a0 SISBACEN somente pode ser efetuado apos o cadastro prévio, no Bacen, da pessoa
responsavel pela receptora.

* Todos os registros, aqui mencionados, efetuados junto ao Banco Central do Brasil sdo realizados por
meio do Sistema de Informagdes do Banco Central (SISBACEN), via acesso remoto.
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em virtude do investimento a ser efetuado, na forma prevista neste
Regulamento, bem como a filial de empresa estrangeira autorizada a
operar no Brasil.

Ao se realizar o registro do investidor estrangeiro e da pessoa juridica
receptora do investimento, obtém-se, junto ao BACEN, o nimero RDE-IED (Registro
Declaratorio Eletronico-Investimento Externo Direto), indispensavel para efetuar o
cambio e para a realizacdo de qualquer movimentagdo financeira entre investidor e

receptor.

Efetuado o registro do par investidor-receptor, obtido o nimero RDE-IED
e firmado o Contrato de Cambio para o ingresso dos recursos no Pais, a receptora do
investimento possui trinta dias para registrar, novamente no BACEN, os recursos e a

operacdo realizada no Brasil, da forma como dispde o art. 5° da Lei n° 4.131/62*".

Assim, no caso de investimento externo direto, ha trinta dias, a contar da
data do ingresso dos recursos no Pais, para a aquisicdo da participagdo societaria na
pessoa juridica nacional, realizando-se, dentro deste prazo, as alteracdes pertinentes

nos documentos societarios da sociedade receptora.

O registro no BACEN do capital estrangeiro investido no Pais permite que
eventuais lucros ou dividendos sejam distribuidos ao investidor estrangeiro ou mesmo
reinvestidos na receptora, acrescendo-se, em contrapartida, o valor do investimento

. . . .42 . , .
registrado em nome do investidor estrangeiro ~. Neste sentido, ¢ importante esclarecer
que ndo ha obrigatoriedade de remeter ao exterior eventuais lucros obtidos pela
sociedade, ou mesmo repatriar o capital investido pela pessoa juridica ou fisica

estrangeira.

*! Lei n® 4.131/62 — “Art. 5° - O registro do investimento estrangeiro sera requerido dentro de trinta
dias da data de seu ingresso no Pais e independente do pagamento de qualquer taxa ou emolumento. No
mesmo prazo, a partir da data da aprovacdo do respectivo registro contabil, pelo 6rgdo competente da
empresa, proceder-se-a ao registro dos reinvestimentos de lucros”.

2 Circular 2.977/02 — “Art. 13. — A parcela dos lucros, dividendos e juros sobre capital proprio
distribuida a investidor ndo-residente deve ter sua destinagdo registrada no Mddulo RDE-IED, na
propor¢do da respectiva participacdo no total de agdes ou quotas que compdem o capital social
integralizado da empresa receptora do investimento”.
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Anualmente, até o dia 30 de abril, faz-se obrigatoria a atualizagdo dos
dados econdmico-financeiros da pessoa juridica receptora do investimento externo,

com base em balango levantado até o dia 31 de dezembro do ano anterior.

3.3.1. Restri¢coes ao Capital Estrangeiro

Apesar de a CF conceder ao capital estrangeiro o mesmo tratamento dado
ao capital nacional, ha determinadas areas que ainda constituem monopélio da Unido
e ndo podem ser exploradas nem receber investimentos estrangeiros diretos, exceto
quando transferidas ao setor privado por meio de concessao, caso em que se admitiria
a participacdo de empresas privadas estrangeiras, quais sejam: (i) a pesquisa e a lavra
de jazidas de petroleo e gas natural e outros hidrocarbonetos fluidos; (ii) a refinacdao
de petréleo; (iil) a importagdo e exportacdo de produtos e derivados de gés e petroleo;
e (1v) o transporte maritimo do petroleo bruto. Assim, neste sentido, o artigo 177 da

CF dispoe:

Art. 177. Constituem monopo6lio da Unido:

I - a pesquisa e a lavra das jazidas de petrdleo e gas natural ¢ outros
hidrocarbonetos fluidos;

II - a refinacdo do petrdleo nacional ou estrangeiro;

III - a importagdo e exportagdo dos produtos e derivados basicos
resultantes das atividades previstas nos incisos anteriores;

IV - o transporte maritimo do petroéleo bruto de origem nacional ou
de derivados basicos de petrdleo produzidos no Pais, bem assim o
transporte, por meio de conduto, de petrdleo bruto, seus derivados e
gas natural de qualquer origem;

V - a pesquisa, a lavra, o enriquecimento, o reprocessamento, a
industrializa¢do e o comércio de minérios e minerais nucleares ¢ seus
derivados.

Nao obstante sejam as atividades acima privativas da Unido, podera esta

contratar empresas publicas ou privadas para realiza-las, desde que obedecidos os
. .43 . ~ . . ~

ditames da lei™, ou seja, observadas as regras da concessdo, licitacdo e as regras

particulares de cada setor acima elencado.

Outra importante area que estava sujeita a restri¢gdes ao capital externo e

que recentemente sofreu alteracdes era o setor de comunicagdes (empresas

# Art. 177, § 1°, da CF — “A Unido poderé contratar com empresas estatais ou privadas a realizacdo das
atividades previstas nos incisos I a IV deste artigo observadas as condic¢des estabelecidas em lei.”
(Redagdo dada pela Emenda Constitucional n® 9, de 1995)
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jornalisticas e de radiodifusdo sonora). At¢ a Emenda Constitucional n°® 36, de 2002,
era terminantemente proibido ao estrangeiro deter qualquer participacdo nesse ramo,
considerado pela CF e pelo governo brasileiro como area de seguranca nacional,
resquicio do governo militar. Tanto assim era, que a propriedade de empresa

jornalistica e de radiodifusdo sonora era privativa de brasileiros natos ou naturalizados

ha mais de dez anos, aos quais, € somente a estes, cabia a responsabilidade por sua

administracio e orientacdo intelectual*. Essas empresas nem mesmo poderiam ter
como sbécios ou acionistas outras pessoas juridicas, excec¢do feita aos partidos
politicos e as sociedades cujo capital pertencesse exclusiva e nominalmente a
brasileiros; neste caso, essas pessoas juridicas ndo podiam ter direito a voto nem deter
mais de 30% do seu capital®.

Atualmente, a propriedade de empresa jornalistica e de radiodifusdo
sonora ¢ de sons e imagens continua sendo privativa de brasileiros natos ou
naturalizados h4 mais de dez anos, porém, apés muita pressio politica e empresarial*®,
pessoas juridicas constituidas sob as leis brasileiras e que tenham sede no Pais agora

também podem deter participagao nelas.

Embora a alteracdo acima mencionada tenha sido feita na CF, o legislador
achou por bem manter certas restrigdes, como por exemplo: exige-se que pelo menos
70% do capital total votante pertenca, direta ou indiretamente, a brasileiros natos ou
naturalizados hd mais de dez anos, os quais deverdo exercer, obrigatoriamente, a
gestdo das atividades e estabelecer o contetido da programagdo. “A responsabilidade

editorial e as atividades de sele¢do e direcdo da programacao veiculada sdo privativas

4 Art. 222 da CF, alterado pela Emenda Constitucional n°® 36, de 2002.

45 Art. 222. — “A propriedade de empresa jornalistica e de radiodifusdo sonora e de sons e imagens ¢
privativa de brasileiros natos ou naturalizados ha mais de dez anos, aos quais cabera a responsabilidade
por sua administragdo e orientagdo intelectual.

§ 1° - E vedada a participacio de pessoa juridica no capital social de empresa jornalistica ou de
radiodifus@o, exceto a de partido politico e de sociedades cujo capital pertenga exclusiva e
nominalmente a brasileiros.

§ 2° - A participagdo referida no paragrafo anterior so se efetuara através de capital sem direito a voto

e ndo podera exceder a trinta por cento do capital social”. (revogado).
4 Art. 222. da CF — “A propriedade de empresa jornalistica e de radiodifusdo sonora e de sons e
imagens ¢ privativa de brasileiros natos ou naturalizados hd mais de dez anos, ou de pessoas juridicas
constituidas sob as leis brasileiras e que tenham sede no Pais”. (Redacdo dada pela Emenda
Constitucional n® 36, de 2002).
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de brasileiros natos ou naturalizados ha mais de dez anos, em qualquer meio de

o . 19947
comunicacao social”"’.

Por fim, ¢ importante notar que as restricoes impostas pela CF também
abrangem as empresas de comunicagdo que se utilizam de outras midias, como por
exemplo, a internet. Ou seja, proibe a CF que empresas de internet sejam detidas por
estrangeiros, o que, de fato, ¢ uma regra indcua, uma vez que empresas que se
utilizam da internet ndo precisam estar localizadas em territorio brasileiro para

. ~ . ~ , r 48
divulgagdo de suas informagdes e de seu contetido no Pais™.

3.4. Empréstimo Externo

Outra forma de obter recursos do exterior ¢ por meio da contratagao de
empréstimo externo. O ingresso de recursos a titulo de empréstimo externo faz-se por
meio da contratagdo de crédito com agente ndo-residente no Brasil, seja pessoa fisica

ou juridica.

No passado, a contratagdo de crédito com nao-residentes pressupunha a
autorizacdo do BACEN. Nenhum recurso com essa destinagdo poderia ingressar no
Pais sem que o BACEN manifestasse sua posi¢do, autorizando ou negando

autorizacdo para o ingresso dos recursos.

No entanto, a Circular BACEN n° 2.770, de 30 de agosto de 2000, que
institui o Programa Nacional de Desburocratizacdo, facilitou a obtencdo de
empréstimos, por parte de pessoas fisicas ou juridicas nacionais, junto as pessoas
juridicas e institui¢des financeiras estrangeiras. Para tanto, desobrigou da obtencao de

autorizacdo prévia junto ao BACEN para a contratacdo de empréstimos, ficando as

47 Art. 222. § 2° - “A responsabilidade editorial e as atividades de selecdo e dire¢do da programagao
veiculada sdo privativas de brasileiros natos ou naturalizados ha mais de dez anos, em qualquer meio
de comunicagdo social”. (Redagdo dada pela Emenda Constitucional n® 36, de 2002).

8 Art. 222. § 3° - “Os meios de comunicacdo social eletronica, independentemente da tecnologia
utilizada para a prestagdo do servigo, deverdo observar os principios enunciados no art. 221, na forma
de lei especifica, que também garantird a prioridade de profissionais brasileiros na execugdo de
produgdes nacionais”. (Incluido pela Emenda Constitucional n°® 36, de 2002)
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pessoas juridicas ou fisicas nacionais obrigadas a registrar a operacdo somente apds

sua realizacao.

Posteriormente, o BACEN publicou a Circular n°® 3.027, de 22 de
fevereiro de 2001, que instituiu o Registro Declaratorio Eletronico de empréstimos
externos entre residentes no Pais e residentes no exterior, permitindo o registro das
operagdes de empréstimo externo por meio do sistema eletronico do BACEN, nos
moldes do que j& vinha acontecendo com os investimentos externos diretos, conforme

acima abordado.

Novamente o registro de operagdes junto ao BACEN faz-se
imprescindivel para assegurar o direito da pessoa fisica ou juridica nacional de

realizar pagamentos de juros e/ou retorno do principal.

Vejamos, neste momento, quais os requisitos e as formalidades exigidas

pelo BACEN para a contratagao de empréstimo externo por residentes no Pais.

Primeiramente, o BACEN, através da Circular 2.770/0049, exige que todos
os recursos captados no exterior, por meio de empréstimo, sejam aplicados em
atividades econdmicas, embora ndo defina o que entende por “atividade econdmica”.
Informa-nos que os recursos provenientes do exterior, sob este titulo, devem ser
utilizados na consecug@o dos objetivos da pessoa juridica e, no caso de pessoa fisica,
nao poderiam ser utilizados para, por exemplo, aquisicdo de imoveis no Brasil. Desta
forma, na falta de definicdo normativa, fica a critério subjetivo do BACEN definir se

a utilizacao dos recursos se deu na forma da Circular ou nao.

Para a efetiva realizagdo da operacdo de empréstimo externo, deve o
tomador do empréstimo, seja ele pessoa fisica ou juridica residente no Pais, ou o seu

representante legal, providenciar previamente o registro da operacao no SISBACEN.

49 Circular Bacen n® 2.770/00 — “Art. 2° - Os recursos captados por meio de empréstimos externos
devem ser aplicados em atividades econémicas, nos termos da Lei n°® 4.131, de 03 de setembro de
1962, respeitada a compatibilidade entre os custos praticados ¢ os parametros usualmente observados
nos mercados internacionais.”
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Para efetuar o registro prévio da operacdo, o tomador do empréstimo
devera informar todos os dados das pessoas envolvidas (e.g., devedor, credor, agentes,
garantidores, etc.), as condi¢des financeiras, o prazo para pagamento do principal, dos
juros e demais encargos, além da manifestacdo do credor, documento pelo qual este
confirma a intencao de realizar o empréstimo com a pessoa fisica ou juridica nacional.
Além desses documentos, faz-se necessaria a execu¢ao de Contrato de Empréstimo
entre tomador e credor, constando todas as condi¢des da operacdo (e.g., valor, prazos,

juros, etc.).

E importante ressaltar que, embora nio seja mais obrigatério o envio ao
BACEN dos documentos mencionados no paragrafo anterior (e.g., contrato de
empréstimo, manifestagdo do credor, etc.), ¢ necessiario manté-los em boa
conservagdo pelo prazo de cinco anos, a contar da data do ingresso dos recursos,
tendo em vista que o BACEN possui competéncia para solicitar sua apresentacao

. 50
posteriormente™ .

Uma vez efetuado o registro no SISBACEN das informagdes e condigdes
da operagdo de empréstimo, sera obtido, através do mesmo sistema, um nimero de
Registro de Operagdes Financeiras (“ROF”), indispensdvel para a contratacdo do
cambio e ingresso dos recursos a titulo de empréstimo’'. Nos moldes mencionados
anteriormente no que diz respeito aos investimentos externos, este numero “ROF”

devera constar de todas as movimentagdes financeiras entre tomador e credor.

Apos a obtencao do ntimero “ROF” hd o prazo de sessenta dias para
efetuar a operacdo de ingresso dos recursos; caso isto ndo ocorra, 0 nimero sera

cancelado.

A remessa de juros € permitida, desde que o empréstimo esteja registrado

no BACEN e o pagamento seja realizado de acordo com o respectivo registro.

30 Circular Bacen n® 3.027/01 — “Art. 32 — Sem prejuizo da regulamentagiio em vigor sobre a matéria,
os tomadores devem manter, a disposi¢cdo do Banco Central do Brasil, por 5 (cinco) anos além do prazo
final da operagdo, em perfeita ordem, devidamente revestidos das formalidades legais, com perfeita
identificacdo de todos os signatarios, os documentos que comprovem as declara¢des prestadas.”

! Circular 3.027/01 — “Art. 7. — A obtencdo do namero do ROF concluido ¢ indispensavel para a
contratacdo de cdmbio ou para a transferéncia internacional em moeda nacional relativa ao ingresso dos
recursos no Pais ou as remessas ao exterior, ¢ ainda aos embarques de mercadorias, conforme o caso”.
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Assim, a realizagdo de investimento no Pais por meio de empréstimo

externo, teria a seguinte estrutura:

Investidor
Estrangeiro
Empréstimo
Ext \
Br
Débito
Empréstimo
Débito
Pessoa Juridica , .
. Pessoa Fisica
Nacional .
Nacional
3.5. Investimento Brasileiro no Exterior

Em se tratando de investimentos internacionais, achamos oportuno trazer
ndo s6 a realizagdo de investimentos realizados por estrangeiros no Brasil, mas

também analisar, brevemente, os investimentos realizados por nacionais no exterior.

Até a edicdo do RMCCI, pessoas fisicas e juridicas brasileiras
encontravam todas as espécies de Obices para investir no exterior. O BACEN, com
objetivo de impedir a saida de recursos do Brasil, restringia ao méximo a aplicagdo de
recursos no exterior por brasileiros, fossem elas pessoas fisicas ou juridicas. Até
margo de 2005, existiam tao-somente duas previsdes nas normas cambiais brasileiras
para investimento brasileiro no exterior: (i) restritos investimentos por pessoas

juridicas e (i1) aquisicao de stock option por pessoas fisicas.
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Em conformidade com a Consolidagao das Normas Cambiais, capitulo 2
(Mercado de Cambio de Taxas Flutuantes), titulo 7 (Investimento Brasileiro no
Exterior), podiam os bancos credenciados dar curso a transferéncia para o exterior, de
investimento brasileiro realizado por pessoa juridica privada ndo financeira,
independentemente de autorizagdo prévia do Banco Central do Brasil, até o limite de

US$ 5.000.000,00 (cinco milhdes de ddlares norte-americanos), por grupo econdmico

e por periodo ndo inferior a doze meses. Ultrapassando este limite, futuras
transferéncias a este titulo, somente, podiam ser realizadas mediante Autorizagdo

Prévia emitida pelo BACEN.

Para pessoas fisicas a restrigdo era ainda maior. A previsao de saida de
recursos para investimento no exterior encontrava-se disposta na Circular BACEN
n°® 3.013/00, por meio da qual pessoas fisicas somente podiam remeter recursos ao
exterior para aquisi¢do de agdes de empresas brasileiras (pertencentes a grupos
econdmicos estrangeiros) das quais eram funcionarios (stock options), cuja remessa
ao exterior — limitada a US$ 20 mil, anuais, por empregado — era feita

exclusivamente pela empresa nacional.

Dessa forma, até a entrada em vigor do RMCCI, nao havia
regulamentagdo para venda de moeda estrangeira, a titulo de investimento direto no

exterior, por parte de pessoa fisica nacional.

Assim, as pessoas fisicas, para investir no exterior, faziam-no por meio de
transferéncias internacionais de reais sob o titulo de “capitais brasileiros a curto prazo
— disponibilidades no exterior”, de acordo com a Circular BACEN n°® 2.677/96,

lembrando que se entende por “curto prazo” o periodo de trezentos e sessenta dias.

Com a edicdo do RMCCI, em margo de 2005, permitiu-se a pessoas
fisicas e juridicas comprar e vender moeda estrangeira, para fins de aplicacdo no
exterior, diretamente na rede bancaria, sem limitacdo de valor, exceto para aquelas
operagdes que possuam regulamentagdo especifica. Entre as possibilidades de
aplicacdo no exterior, estdo incluidas as seguintes operagdes: (i) constituicdo de
disponibilidade no exterior; (ii) investimento direto; (iii) aplicacdes no mercado

financeiro; (iv) empréstimos a domiciliados no exterior; (v) prestacao de garantias no
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exterior por parte de pessoa juridica ndo financeira; (vi) instalagdo e manuten¢do de

escritorio no exterior; (vii) outros investimentos.

Atualmente, com as novas regras, os investimentos diretos no exterior, por
parte de pessoas fisicas e juridicas ndo financeiras, podem ser efetuados sem qualquer
restricao, sendo que as remessas ao exterior para aquisicdo de agdes por parte de
funcionarios de empresas brasileiras pertencentes a grupos econdmicos estrangeiros
(stock options) podem ser realizadas também pelo proprio funcionario, sem limitagao

de valor.

Também, conforme exposto anteriormente, ndo ha mais restricdo para a
realizagao de remessas a titulo de investimento direto no exterior por parte de pessoas
fisicas, podendo inclusive os recursos oriundos de alienagdo do empreendimento

externo ser livremente reaplicados no exterior, o que era proibido no modelo anterior.

3.6. Estatisticas

Anualmente, a partir do ano de 2000, com a informatizagdo do
SISBACEN e as desburocratizagdes implementadas pelo BACEN, este passou a
exigir que as empresas nacionais receptoras de investimentos externos informem, até
30 de abril de cada ano, o total de investimentos externos aportados pelo investidor
estrangeiro na sociedade. Tal exigéncia encontra respaldo na Lei n® 4.131/62°% e na
Circular BACEN n°2.997/00%, que delega ao BACEN a tarefa de fiscalizar a

aplicag@o dos recursos estrangeiros no Brasil.

Da mesma forma, o BACEN também obriga as pessoas fisicas e juridicas,
domiciliadas ou com sede no Brasil, a declarar todos os valores de qualquer natureza,

os ativos em moeda e todos os bens e direitos por elas detidos fora do territorio

52 «Art. 6° A Superintendéncia da Moeda e do Crédito tomaré as providéncias necessarias para que o
registro dos dados a que se referem os artigos anteriores seja mantido atualizado, ficando as empresas
obrigadas a prestar as informagdes que ela lhes solicitar.”

33 «Art. 25. E obrigatorio o registro no Modulo RDE - IED, até 30 de abril de cada ano, de informagio
ou atualiza¢do de dados econdmico-financeiros da empresa receptora de investimento externo, com
data-base em 31 de dezembro do ano anterior.”
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nacional. Fazemos notar que esta exigéncia ja constava da Lei n° 4.131/62°*, embora
com eficacia quase nula, mais recentemente reforcada pelas Circulares BACEN
n°s 2.911°°, de 29 de novembro de 2001, e 3.27856, de 23 de fevereiro de 2005.
Observamos ainda que, de acordo com a Circular BACEN n° 3.278/05, “os detentores
de ativos totais, em 31 de dezembro de 2004, cujos valores somados totalizem
montante inferior a US$ 100.000,00 (cem mil dolares dos Estados Unidos), ou seu

57 ~
7> esta declaracao.

equivalente em outras moedas, estdo dispensados de apresentar

Vamos, a seguir, analisar alguns dados divulgados pelo BACEN, obtidos
através do seu Censo anual de capitais estrangeiros. Os dados abaixo nos dardo uma
visao macro do fluxo de capital verificado no Brasil, no que diz respeito tanto aos
investimentos estrangeiros diretos quanto aos investimentos realizados por nacionais

no exterior.

a) Capitais Estrangeiros no Brasil

O ANEXO I a este trabalho traz os nimeros do Censo 2001 realizado pelo
BACEN, referentes ao volume de capitais estrangeiros no Brasil. Naquele ano foram
realizadas 11.404 declaragdes de empresas que possuem participagdo estrangeira

superior a 10% do capital votante ou 20% do capital total.

As informagdes prestadas pelos declarantes apontam que o montante de
capital integralizado no Pais em pessoas juridicas brasileiras chegou a R$ 351,7
bilhdes, o que representa um crescimento de 319,7% em relagdo aos R$ 83,8 bilhdes

de 1995, data do ultimo Censo realizado pelo BACEN. Deste nimero, ¢ importante

3 «Art . 17. As pessoas fisicas e juridicas, domiciliadas ou com sede no Brasil, ficam obrigadas a
declarar a Superintendéncia da Moeda e do Crédito, na forma que for estabelecida pelo respectivo
Conselho, os bens e valores que possuirem no exterior, inclusive depdsitos bancarios, excetuados, no
caso de estrangeiros, 0s que possuiam ao entrar no Brasil”.

3 «“Art. 1° Fica o Banco Central do Brasil autorizado a fixar a forma, os limites e as condi¢des de
declaragdo, inclusive suas atualizac¢des, de bens e valores detidos fora do territorio nacional por pessoas
fisicas ou juridicas residentes, domiciliadas ou com sede no Pais, assim conceituadas na legislaco
tributaria”.

36 «Art. 1° Estabelecer que as pessoas fisicas ou juridicas residentes, domiciliadas ou com sede no Pais,
assim conceituadas na legislacdo tributaria, devem informar ao Banco Central do Brasil, no periodo
compreendido entre as 9 horas do dia 10 de margo de 2005 e as 20 horas do dia 31 de maio de 2005, os
valores de qualquer natureza, os ativos em moeda e os bens e direitos detidos fora do territorio
nacional, na data-base de 31 de dezembro de 2004, por meio de declaragdo disponivel na pagina do
Banco Central do Brasil na internet, endereco www.bcb.gov.br”.

*7 Art. 3. da Circular BACEN n° 3.278/05.
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destacar que chega a R$ 263,4 bilhdes o montante de participagdo estrangeira detida
de forma majoritaria (superior a 50%) no capital de pessoas juridicas brasileiras,
sendo que o valor total dos ativos das pessoas juridicas com participagdo estrangeira

chega a R$ 914,1 bilhoes.

Como critério de comparagdo, em 1971, segundo Luciano Martins,

a produgdo ‘internacionalizada’ (ou seja: sob controle estrangeiro e
medida pela venda das subsididrias das empresas multinacionais no
exterior) era estimada em cerca de 330 bilhdes de dodlares — uma
soma superior ao valor das exportagdes do conjunto dos paises

. . 58
capitalistas no mesmo ano™".

Achamos importante trazer para este trabalho as ponderacdes feitas pelos

técnicos do BACEN>’ ao analisar o Censo:

Podem ainda ser obtidas valiosas informac¢des da demonstracdo de
resultados do consolidado das instituicdes com participacdo
estrangeira. Foram apurados R$ 509,9 bilhdes de receita operacional

bruta ¢ R$ 423,8 bilhdes de receita operacional liquida, equivalendo,
respectivamente, a 46,9% e 39,0% do PIB apurado para o final de
2000 (R$ 1.086,7 bilhdes, segundo dados do IBGE). Deduzindo da
receita operacional liquida o custo dos produtos vendidos e servigos
prestados (R$ 292,2 bilhdes), chega-se ao resultado operacional bruto
de R$ 131,6 bilhdes. Ressalve-se que as institui¢des realizam vendas
entre si, ao longo da cadeia produtiva, e seu faturamento somado néo
significa valor agregado ao PIB.

Com relagdo ao pagamento de dividendos, os declarantes com
participa¢do estrangeira pagaram um total de R$ 12,1 bilhdes em
2000, dos quais R$ 6,0 bilhdes a ndo-residentes. Convertendo  esse
valor pelo doélar médio de 2000 (R$/US$1,8287), os envios a esse
titulo somam US$ 3,3 bilhdes, compativeis com os valores egressos
naquele ano registrados no balango de pagamentos. Por outro lado, os
11.404 declarantes do censo registram recebimento de R$ 6,9 bilhdes
em dividendos em 2000, sendo apenas R$ 458 milhdes de nio-
residentes, equivalentes a US$250 milhdes.

O Anexo Il traz os nimeros dos investimentos diretos realizados no Brasil

nos anos de 2003 e 2004. De acordo com a tabela anexa, temos que em 2003 entraram

58 .
Op. cit. p. 26.

% CENSO DE CAPITAIS ESTRANGEIROS 2001 (Data-base 2000). Alguns resultados. Disponivel

em: <http://www.bcb.gov.br/rex/censoCE/resultados.asp?idpai=censo2000res>. Acesso em: 08 de jan.

2005.
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no Brasil a titulo de investimento direto US$ 12.902 bilhdes e, em 2004, US$ 20.265
bilhdes, sendo Estados Unidos, Espanha, Portugal, Japdo, Italia, Alemanha, Franca,

Paises Baixos, Ilhas Virgens Britanicas ¢ Ilhas Cayman®.

O que queremos buscar, nos dados e nas consideragdes acima transcritas,
feitas pelos técnicos do BACEN, ¢ um parametro ou uma base da qual possamos
partir para realizar, mais a frente, nossas consideragdes ¢ o aprofundamento do tema
central deste trabalho: a relacdao entre investimento externo e contrapartida social. De
acordo com os numeros apresentados, fica evidenciado que o capital estrangeiro traz
diversos beneficios ao Pais, gerando riquezas, empregos, tributos e diversidade
econOmica, € nao ¢ necessariamente para o pais, um dinheiro que subtrai nossos

empregos € supre nossas riquezas.

Mesmo Joseph E. Stiglitzél, autor reconhecido pelas suas acirradas criticas
ao capital estrangeiro e ao processo de globalizacdo, concorda que “os investimentos
estrangeiros diretos t€ém desempenhado um papel importante em muitas — embora nao
em todas — das historias mais bem-sucedidas de desenvolvimento em paises como

Cingapura, Malasia e at¢ mesmo China”.

Seguimos adiante com outro destaque feito pelos técnicos do BACEN®;

assim temos que:

Dos claros beneficios trazidos pelo crescimento da economia
desencadeado por investimentos estrangeiros, destaca-se 0 aumento
da arrecadagdo tributaria, o que pode ser comprovado pelas
informagdes prestadas ao censo. No total das instituigdes com
participa¢do estrangeira, os tributos gerados alcangaram RS 85,7
bilhdes, dos quais R$ 67,1 bilhdes em impostos sobre mercadoria e
servigos (IPI, ICMS, 1I, etc.), R$ 6,0 bilhdes em imposto de renda e
contribui¢des ¢ R$ 12,6 bilhdes em outras despesas tributarias.

Entre as estatisticas positivas trazidas pelo censo, ndo deve ser
esquecida, naturalmente, a importancia das empresas com
participa¢do estrangeira para o desenvolvimento do comércio
exterior brasileiro. Segundo os dados apresentados, essas empresas

60 Infelizmente, ndo temos do BACEN nova analise dos numeros coletados até 2004, assim como fora
feito em 2001.

' STIGLITZ, Joseph E. 4 Globalizagio e seus Maleficios. Tradugdo Bazan Tecnologia e Lingiiistica.
Sdo Paulo : Futura, 2002, p. 101.

62 1dem, ibidem.
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geraram superavit em sua balanga comercial fisica em 2000 de
US$1,7 bilhdo, com US$33,2 bilhdes de exportagdes ¢ US$31,5
bilhdes de importagdes, equivalentes a participacdes de 60,4% nas
exportagdes e de 56,6 % nas importagdes totais daquele ano.

Destaca-se o aumento relativo no volume de comércio exterior das
empresas que receberam investimentos estrangeiros, tendo sua
participagdo sobre o total geral das exportagdes brasileiras
aumentado de 46,9% em 1995 para os citados 60,4% de 2000,
crescimento verificado quase que exclusivamente nas vendas para
controladas ou coligadas. (grifo nosso).

Fica claro, também, nos apontamentos feitos acima quanto aos dividendos
distribuidos, que os valores investidos no Pais frente aos lucros remetidos sdo
infinitamente superiores, ¢ que a idéia de que todo o dinheiro obtido no Brasil ¢

repatriado nao passa de uma falacia.

Desta forma, desde ja, posicionamo-nos a favor da abertura da economia e
da permissao e flexibilizagdo normativa para facilitar a realizagdo de investimentos no
Brasil e vice-versa, ou seja, de investimentos brasileiros no exterior, pois desta forma
0 pais podera atrair mais investimentos e, por conseqiiéncia, aumentar e distribuir a

sua riqueza.

Fica ainda mais claro, portanto, que os recursos trazidos ao Pais nao sé
movimentam a economia € geram riquezas como também contribuem para os cofres
publicos e ajudam a equilibrar a balanca comercial brasileira. Desta forma, ainda mais
se verificando o montante de recursos aplicados na aquisi¢do de participagdes
societarias, nao € correto falar que o Pais se encontra a mercé do capital estrangeiro;
neste sentido, vimos que o capital aplicado no Brasil permanece, em grande parte, no
Pais e que a sua permanéncia, a0 menos na forma de investimento direto, depende
mais da correta elaboragdao de politicas publicas de incentivo ao capital externo e ao
empresariado brasileiro do que de oscilagdes cambiais ou de politicas de

macroeconomia.
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b) Capitais Brasileiros no Exterior

No que diz respeito ao Censo de capitais brasileiros no exterior, trazemos,
no ANEXO III, dados coletados pelo BACEN em 2004, ultima declaracao realizada

até a data de conclusdo deste trabalho.

Primeiramente, chamamos atencdo aos valores declarados e detidos no
exterior por brasileiros ¢ a quantidade de declarantes. No ano de 2004, somente
11.245 pessoas fisicas ou juridicas declararam, em conjunto, deter nada menos do que

USS$ 93.243 bilhoes no exterior.

E importante observar que essa declaragio, embora obrigatéria, ndo é feita
por todas as pessoas fisicas ou juridicas que efetivamente detém numerdrios no
exterior, ou seja, escapam a este Censo todos aqueles recursos enviados ao exterior de
maneira ilegal, o que nos leva a conclusdo de que ¢ impossivel calcular ou imaginar o
valor total de recursos detidos por brasileiros no exterior. De qualquer forma, apenas

11.245 pessoas detém US$ 93 bilhdes no exterior.

Atualmente, ha, no BACEN e também nos corredores do Congresso
Nacional, intensas discussdes para que se promulgue uma lei incentivando o
repatriamento dos recursos detidos por brasileiros no exterior. Nesse sentido, diversos
partidos politicos tém proposto a ado¢ao de medidas que promovam “a repatriagao

: e i 2563
dos recursos enviados de forma legal, porém ilegitima”

, como, por exemplo, o PLS-
64 . . N .
424/2003™, que dispde sobre a repatriacdo dos valores em moeda estrangeira
depositados no exterior por brasileiros residentes em outros paises, isentando-os do
pagamento de tributos incidentes na transferéncia e concedendo incentivo para a sua

aplicacao no mercado financeiro.

3 Cf. PCdoB. Manifesto dos Economistas por uma Nova Politica Econdmica. Disponivel em:
<http://www.vermelho.org.br/diario/2005/0726/0726_economistas.asp.> Acesso em: 08 de jan. 2006.
64 Projeto de Lei do Senado apresentado pelo Senador Marcelo Crivella do PRB do Rio de Janeiro.
Mais informagoes disponiveis em:
<http://www.senado.gov.br/web/senador/marcelocrivella/Aparlamentar.htm.> Acesso em: 08 de jan.
2006.
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Nao obstante, verifica-se ainda que 94% do capital brasileiro aplicado no
exterior se encontra sob a rubrica de Investimento Direto Brasileiro no Exterior, ou
seja, investimentos realizados na aquisi¢do de participag¢do societaria em sociedades
constituidas fora do Brasil. Desse montante, apontamos ainda que uma grande parte
dos recursos tem como destino paises considerados pela SRF® brasileira como
paraisos fiscais (Ilhas Cayman, Bahamas e Ilhas Virgens Britanicas), embora o

principal destino, de acordo com o Censo, seja os Estados Unidos da América.

Podemos apontar também que o valor de empréstimos realizados entre
brasileiros ou empresas brasileiras e o exterior aumentou de US$ 10.123 bilhdes para

USS$ 15.169 bilhoes, sendo que 80% dos recursos foram destinados as Ilhas Cayman.

Comparando o montante de recursos detidos por brasileiros no exterior
com o valor da divida externa brasileira, temos que aqueles recursos representam

metade desta divida, atualmente calculada em US$ 183,151 bilhdes®.

Ainda, no caso dos capitais brasileiros no exterior, mesmo sem conhecer
0s numeros reais, uma vez que ndo ha informagdes dos capitais enviados de forma
ilegal, verificamos que o valor aplicado no exterior por brasileiros ¢ alto e, frente aos
R$ 351,7 bilhdes investidos no Brasil por estrangeiros, representa quase 61% deste
montante, evidenciando a for¢a ndo s6 dos recursos estrangeiros como dos recursos

nacionais em outros paises.

Esse Censo, assim como anteriormente apontado, tem sua importancia
neste trabalho na medida em que nos revela, como as demais estatisticas aqui trazidas,

a grandeza, mesmo que parcial no caso dos capitais brasileiros no exterior, do

55 Instru¢do Normativa da SRF n° 188, de 06 de agosto de 2002. “Art. 1. Para todos os efeitos previstos
nos dispositivos legais discriminados acima, consideram-se paises ou dependéncias que néo tributam a
renda ou que a tributam a aliquota inferior a 20% ou, ainda, cuja legislacdo interna oponha sigilo
relativo a composicao societaria de pessoas juridicas ou a sua titularidade as seguintes jurisdi¢des: [. .
% «O Banco Central informou hoje que a divida externa brasileira, em setembro, soma US$ 183,151
bilhdes. Esse é o menor valor desde dezembro de 1996, quando a divida chegou a US$ 179,9 bilhdes,
informa Agéncia Brasil. Em dezembro do ano passado, os débitos do pais com o exterior somavam
USS$ 201,3 bilhdes, portanto houve uma redugdo de US$ 18 bilhdes, em muito resultado ndo apenas dos
pagamentos efetuados, mas também da variagdo do dolar frente ao real.” GUIA CIDADE DE
NEGOCIOS. Divida externa brasileira atinge menor valor desde 1996. Publicado em 21 de dez. 2005
as 12h03min. Disponivel em: <http://www.guiacidade.com.br/?act=canal news&conteudo id=6999>.
Acesso em: 08 de jan. 2005.
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montante de recursos a que estamos nos referindo ao longo deste trabalho, ou seja, os
investimentos internacionais. Queremos dizer que estas transagoes sao de suma
importancia para o Brasil e para todos os paises que recebem capital estrangeiro na
forma de investimento e, nesta medida, devem ser monitoradas para se verificar a sua
correta e idonea aplicacdo em empresas que tragam beneficios para a comunidade
local e para a sociedade, tema este que sera analisado mais a frente neste trabalho, o

qual ¢ o ponto fundamental da nossa discussao.

Para elucidar melhor o tema, Henrique Marcello dos Reis discursa:

o fato ¢é que desenvolvimento econdmico ndo implica
necessariamente melhora da dignidade humana. Alids, estamos
assistindo a um mundo em que bilhdes e bilhdes de dolares circulam
diariamente em negociagdes empresariais, €, concomitantemente a
isso, defrontamo-nos com milhares de pessoas sem a minima
existéncia digna®’.

57 Op. cit. p. 222.
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CAPITULO QUARTO. OS TIPOS SOCIETARIOS

4.1. As Pessoas Juridicas

Mencionamos no capitulo anterior que os investimentos externos diretos
podem ser realizados mediante a aquisi¢do de participacdo societdria em pessoas
juridicas nacionais, estejam elas constituidas sob a forma de sociedade limitada ou
anonima. Nao obstante, ndo ha, em nossa legislagdo patria, proibicdo de que os
investimentos estrangeiros recaiam sobre outros tipos societarios previstos no CC
brasileiro, tais como, entre outras, a sociedade simples, sociedade em nome coletivo,

sociedade em comandita por agdes ou sociedade em conta de participagao.

Como vimos, a Circular BACEN n° 2.997/00 nao define qual o tipo
societario em que se pode realizar o investimento estrangeiro e, neste sentido, usa
termos inapropriados sem o devido rigor juridico, como “empresa no pais” ou
« e ) ) ) ) ~

empresa brasileira”. Dessa maneira, pode-se concluir que os investimentos poderao

ser direcionados a todos os tipos societarios admitidos na legislagdo brasileira.

Assim, antes de adentrarmos no estudo dos tipos societarios, mister se faz
apresentar as pessoas juridicas previstas em nosso ordenamento que poderiam vir a
receber recursos do exterior; situd-las de acordo com o Direito Civil patrio; e entender
quais os requisitos e parametros para classificagdo dos diversos tipos societarios

existentes e previstos pelo direito brasileiro.

De acordo com o ilustre mestre Clovis Bevilaqua®®, definem-se pessoas
coletivas ou juridicas como “todos os agrupamentos de homens que, reunidos para um
fim, cuja realizacdo procuram, mostram ter vida propria, distinta da dos individuos
que os compdem, e necessitando, para a seguranca dessa vida, de uma protegao

particular do direito”.

O legislador patrio previu e concedeu a um determinado grupo de pessoas

unidas sob um fim comum, a op¢ao de formar uma nova organizacdo, totalmente

%8 BEVILAQUA, Clévis. Theoria Geral do Direito Civil. 5. ed. Rio de Janeiro: Editora Paulo de
Azevedo, 1951. p. 158.
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distinta das pessoas naturais, idealizada para, de acordo com sua finalidade,

representa-las perante terceiros.

Dessa forma, permitiu o legislador a criacdo de figuras juridicas, sujeitos
de direitos e obrigacdes, desvinculadas das pessoas naturais; principalmente por este
fato, tais figuras ou organizagdes perpetuam-se através dos tempos sem ter,
necessariamente, que — em que pese aqui a distingdo entre sociedades de pessoas e

sociedades de capitais — depender de seus sdcios para prosseguir com seus negocios.

O legislador patrio acolheu os preceitos das organizagdes desvinculadas
de seus detentores e titulares de direitos e obrigacdes, que possuem a faculdade de se
fazer representar por si mesmas e postular em nome proprio. Lembremos os
ensinamentos de Washington de Barros Monteiro®, para quem “a pessoa juridica ¢
assim criagao artificial da lei para exercer direitos patrimoniais; ¢ pessoa puramente
pensada, mas ndo realmente existente. SO por meio de abstragdes se obtém essa

personalidade.”.

Podemos verificar a existéncia de dois tipos de pessoas juridicas distintas:
aquelas constituidas através da unido de pessoas (associagdes, sociedades,

companhias, cooperativas, etc.) e aquelas constituidas por bens (fundagoes).

Definimos, portanto, as pessoas juridicas como organizagdes de pessoas
ou de bens em torno de um bem comum, as quais a lei concede personalidade propria,
desvinculada da figura de seus socios, fundadores ou instituidores. Uma concepgao
juridica criada pela lei, com direitos e obrigacdes nos mesmos moldes que a pessoa
natural”’.

Isto posto, passaremos a analisar, brevemente, alguns dos tipos societarios
previstos na legislagdo patria, os quais poderdo a nosso ver receber investimentos

externos.

69 MONTEIRO, Washington de Barros. Curso de Direito Civil. Parte Geral. 15. ed. Sdo Paulo: Saraiva,
1976. p. 98.

7 Neste sentido, MARIA HELENA DINIZ aponta: “Ante a necessidade de personalizar tais grupos,
para que participem da vida juridica, com certa individualidade e em nome proprio, a propria norma de
direito lhes confere personalidade e capacidade juridica, tornando-os sujeitos de direito e obriga¢des.”
DINIZ, Maria Helena. Curso de Direito Civil Brasileiro. v. 1. 11. ed. S8o Paulo: Saraiva, 1997. p. 116.
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4.2. Sociedades Limitadas

Esta ¢ a forma societaria mais adotada no Brasil. As LTDA. tém seu
capital social dividido em quotas, representativas da participagdo de cada sécio na
sociedade. Nesse tipo societario, os socios sao responsaveis pela totalidade do capital

. ~ . . 71
subscrito e ndo integralizado’ .

As LTDA. tém um procedimento de constituicdo mais simples e
econOmico que as S.A., visto que estdo dispensadas, até o momento, da publicacao de
demonstragoes financeiras, atas de reunides e outros documentos societarios. Também
possuem como vantagem, em relacdo as S.A., um p