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PREFACIO

O projeto de pesquisa “O Papel das Politicas Pablicas na Formagao e
Internacionalizacio dos Grandes Grupos Nacionais: Licoes Internacionais,
Desafios Brasileiros”, foi concebido a partir da necessidade de um
entendimento mais profundo sobre os processos de formagao e
internacionalizacao de grandes grupos empresariais. De fato, o presente
livro deve ser entendido como a sintese dos resultados de pesquisa realizada
em parceria entre a Fundagao do Desenvolvimento Administrativo do
Estado de Sao Paulo (Fundap) e o Centro de Estudos de Relacoes
Econdmicas Internacionais do Instituto de Economia da Unicamp (CERI-IE-
Unicamp) sobre um tema de extremo interesse no debate econdmico
contemporaneo, quer no ambito académico, quer nas discussdes de politica
econdmica, quer no plano empresarial.

Para abordar o tema, foram investigadas as estratégias
governamentais de apoio a empresas aplicadas pelos governos em
economias como Japao, Coreia do Sul, India, China e alguns paises
selecionados da Uniao Europeia. O objetivo da andlise de casos tao diversos
foi construir um amplo painel de experiéncias de politicas, de forma a
enriquecer o debate e permitir que ligoes sejam extraidas, em particular, para
o caso brasileiro.

Em tempos de globalizacao e de relagoes de crescente complexidade
entre empresas transnacionais, comércio externo e competitividade global
das economias, a internacionalizagao empresarial tem sido crescentemente
estimulada pelos Estados Nacionais. Tal processo, inclusive, ¢ observado
com vigor nos chamados paises da periferia do sistema, com destaque aos
BRICs. Efetivamente, a internacionalizag¢ao das atividades empresariais
decorre de condicionantes microecondmicos e macroecondémicos, bem como
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Prefiicio

da estratégia de desenvolvimento delineada pelos Estados Nacionais. Para
as empresas, possibilita aumento de competitividade em mercados nos quais
a concorréncia esta cada vez mais acirrada. Para os governos, esse processo
articula-se com o objetivo de viabilizar uma inser¢io minimamente soberana
de suas economias na globalizagao.

As experiéncias discutidas ao longo do livro revelam, portanto, que a
internacionaliza¢do de grandes grupos é um objetivo ndo s6 das empresas,
mas também dos governos, considerando que a concorréncia intercapitalista
nao se processa de forma independente da esfera politica. O ponto a ser
ressaltado é que as estratégias de apoio a formagao e internacionalizacio de
grandes grupos empresariais estaio inseridas nos projetos de
desenvolvimento econémico, combinadas com um arsenal de politicas em
outras dimensoes.

Embora dispares e repletas de especificidades, as experiéncias
internacionais estudadas neste livro guardam, em comum, a existéncia de
instrumentos diversos de apoio a internacionalizagio das empresas. O
estudo realizado contribui, assim, para a obtengao de licoes importantes
nesse sentido, algumas das quais poderao, certamente, auxiliar na
construgdo de uma tessitura institucional mais propicia para a
internacionalizagao das empresas de outros paises, entre os quais, o Brasil.

Entrementes, sem duvida que o tema, por sua importancia e dado o
momento experimentado pela economia brasileira, merece e, mais do que
isso, requer novas contribuigoes. As lacunas sao evidentes, quer do ponto de
vista da andlise internacional comparada, quer do angulo da analise do
proprio movimento recente de internacionalizacao das empresas brasileiras.
Nesse sentido, o caminho estd aberto para a discussao ganhar novas
contribuicoes.

Geraldo Biasoto Junior
Aurilio Sergio Costa Caiado

Sao Paulo, 13 de julho de 2011.
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APRESENTAGAO

Simone Silva de Deos
Giuliano Contento de Oliveira

Este livro é resultado da pesquisa “O Papel das Politicas Pidblicas na
Formagao e Internacionalizacdo dos Grandes Grupos Nacionais: Li¢des
Internacionais, Desafios Brasileiros”, realizada mediante parceria entre a
Fundacao do Desenvolvimento Administrativo do Estado de Sao Paulo
(Fundap) e o Centro de Estudos de Relagdes Economicas Internacionais do
Instituto de Economia da Unicamp (CERI-IE-Unicamp).

O livro tem o objetivo de analisar a participagao do Estado, por meio
das politicas publicas adotadas, nos processos de formagao, consolidacao e
expansao internacional dos conglomerados empresariais, a partir de alguns
estudos de caso com paises selecionados. Foram investigadas, assim, as
estratégias governamentais de apoio as empresas, visando a fomentar
grandes grupos nacionais desde sua constituicao até a condugao de
investimentos produtivos no exterior. Os paises estudados foram Japao,
Coreia do Sul, India e China, como representantes asiaticos, e Uniao
Europeia, em particular alguns de seus paises-membros, a saber, Reino
Unido, Franca, Alemanha, Espanha e Finlandia. O estudo dessas
experiéncias permite uma analise mais acurada das politicas que ja vém
sendo conduzidas pelo governo brasileiro a fim de promover a consolidagao
de grupos empresariais nacionais e seu movimento de internacionalizagao
produtiva, bem como de outras formas de intervencdo que podem ser
utilizadas nesse sentido.

Ambos os temas - politicas de apoio a formagao e internacionalizacao
dos grupos - estao relacionados, na medida em que apresentam elementos
para a compreensdo do papel governamental na trajetoria das empresas
internacionalizadas. As empresas, a proposito, buscam se internacionalizar

13-



Apresentagio

com o apoio dos governos. Em alguns casos, pode-se dizer que é um
objetivo dos préprios governos, com vistas a adquirir, manter ou fortalecer a
competitividade do capital nacional, encontrar novos espagos de
acumulagao e até mesmo representar um contraponto “politico” aos players,
antes dominantes, em dreas consideradas estratégicas. De fato, entende-se
que o tema de formacdo de grandes grupos esteja incluso na estratégia de
desenvolvimento conduzida pelos paises em diversos momentos de sua
historia. Estratégia de desenvolvimento esta para a qual se combinam vaérias
politicas como industrial, comercial, cambial, tributiria, crediticia e
monetaria em prol de um objetivo comum de desenvolvimento.

‘Nesse ambito, vale mencionar alguns “fatos estilizados do
desenvolvimento” discutidos por Rodrik (2006, p. 9-15), a saber: i)
“desenvolvimento econdomico requer diversificagio produtiva, nao
especializacao”; ii) “paises com crescimento elevado sao aqueles com
grandes setores industriais”; iii) “aceleragdes do crescimento estio
associadas a mudangas estruturais na direcao industrial”; iv) “padroes de
especializagao nao sao determinados por dotagdes de fatores”; v) “paises
que promovem exportagdes de bens mais ‘sofisticados’ crescem mais
rapido”; vi) “ha convergéncia ‘incondicional’ da produtividade ao nivel de
produtos individuais” , ou seja, quando um pais comega a produzir
determinado bem, a produtividade a qual esse bem ¢ produzido converge a
fronteira de produtividade para aquele bem independentemente de
caracteristicas especificas do pais!; e vii) “alguns padrdes de especializagao
sao mais conducentes do que outros para promover um upgrading
industrial”. Em resumo, o autor procura demonstrar a importancia da
diversificagao, sobretudo industrial, e da combinacio de politicas, como a
industrial e a cambial, para promover o desenvolvimento econdomico.

Nos casos analisados neste livro, em distintos graus, o modo de
atuagao do Estado e suas estratégias de desenvolvimento nos diferentes
periodos indicam o esfor¢o despendido para criar estruturas industriais

' Como os produtos manufaturados mais sofisticados possuem uma fronteira de
produtividade mais distante de ser alcangada, isso possibilita maior espaco para a realizagao
de um catching-up tecnologico e crescimento. Conclui-se, portanto, que para convergir aos
niveis de renda das economias avangadas ¢ necessdrio aos paises mais pobres passar a
produzir os bens que essas economias produzem, justamente essas manufaturas mais
sofisticadas, uma vez que ampliara suas possibilidades de melhorias na produtividade.

-14-



Formagio e Internacionalizagio de Grandes Empresas

diversificadas e, em alguns paises, baseadas em tecnologia de ponta. Em
geral, nesse contexto, adotaram-se medidas orientadas para a formagao de
grandes grupos empresariais, bem como para sua internacionalizacao,
alinhadas a estratégia nacional de desenvolvimento. Nao se trata,
necessariamente, de favorecer alguns setores em detrimento de outros, mas
de criar condi¢gdes macroecondmicas, microecondmicas e institucionais que
permitam gerir problemas e propor solugdes, ou seja, enfrentar os desafios
do desenvolvimento.

Vale ressaltar que parte dos paises analisados concentrou suas
politicas de apoio a formagao de grandes grupos nacionais fortes no
contexto dos “anos dourados” do capitalismo, entre as décadas de 1950 e
1970, ou seja, em um periodo histérico e politico em que a intervencao
estatal era vista de modo bem distinto daquele que passou a prevalecer sob a
égide dos mercados globalizados. Mas embora o contexto atual apresente
diferencas substanciais em relagdo aos “anos dourados”, as licoes extraidas a
partir de alguns paises estudados, tais como China, Espanha e Finlandia,
reiteram a necessidade de politicas de apoio estatal de modo a criar

condi¢oes para a consolidagao das corporagoes.

O tema da internacionalizagao produtiva das empresas vincula-se, de
fato, as estratégias de desenvolvimento do pais. Nesse sentido, torna-se
ncessaria uma reflexao mais profunda acerca do fenomeno, bem como das
politicas que apoiam a internacionalizacao, acentuada em periodo recente,
apos a adogao por parte dos Estados Nacionais de medidas promovendo
maior liberalizagao dos fluxos de Investimento Direto Externo (IDE). No
debate sobre a internacionalizagdo, especificamente quanto as politicas de
apoio, emergem criticas importantes relacionadas, por exemplo, a
possibilidade de “exportacao” de empregos, reducao do investimento
doméstico e prejuizos ao balanco de pagamentos. Quanto aos problemas no
balanco de pagamentos, eles surgiriam na medida em que a
internacionalizacdo envolveria, em um primeiro momento, uma saida de
divisas do pais.

De fato, tais elementos devem ser considerados, mas é preciso ter em
conta, segundo Alem e Cavalcanti (2005, p. 55), o cardter dinamico do
processo, fundamental a prépria sobrevivéncia das empresas nacionais,
além de contribuir para o aumento de competitividade de seus paises de
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origem. Nesse sentido, a internacionalizacao pode ter um efeito “liquido”
muito positivo a longo prazo, benéfico quer para a geracao de empregos
internamente, quer para os investimentos. Em horizonte mais amplo,
inclusive, a internacionalizagao enseja a oportunidade de remessa de lucros
e dividendos das empresas que se estabeleceram no exterior.

De acordo com a Cepal (2007, p. 103), a realizagao de IDE pode
contribuir para fortalecer a competitividade das empresas, assegurando os
recursos naturais e consolidando os mercados de exportagao. Além disso,
pode ajudé-las a melhorar sua eficiéncia, mediante estabelecimento de
plataformas de exportagao em locais com custos mais baixos, bem como lhes
permitir 0 acesso a ativos estratégicos, tais como tecnologia, conhecimento
técnico e recursos financeiros.

Dunning (1994) classifica o IDE segundo a motivagao das empresas
em direcdo a internacionalizagdo, em quatro tipos principais que podem ser
combinados, a saber: resource seeking, market seeking, efficiency seeking e
strategic asset seeking. O primeiro (resource seeking) esta orientado para a
exploracao de recursos naturais ou mao de obra nao qualificada. A segunda
modalidade (market seeking) esta voltada a exploragao do mercado doméstico
do pais receptor. Os investimentos efficiency seeking, por sua vez, dirigem-se
a racionalizagdo da produgao para explorar economias de escala e de escopo.
Finalmente, o dltimo tipo de IDE (strategic asset secking) tem como principal
objetivo proporcionar ativos estratégicos a firma investidora, ou seja,
recursos e capacidades que mantenham ou acrescentem sua competitividade
nuclear nos mercados regionais ou globais. Os processos de fusdes e
aquisicdes (F&A) constituem uma forma tipica de realizacio dessa
estratégia, a qual mostra-se relevante na trajetéria de crescimento dos paises
em desenvolvimento.

Como resultado do processo de acirramento da concorréncia
internacional e da percepgao, por parte dos governos, dos beneficios
advindos com a internacionalizaciao de suas empresas, politicas orientadas a
maior inser¢do mundial dos grupos nacionais foram, paulatinamente,
adotadas de forma sistematica pelos diferentes Estados Nacionais. Os paises
desenvolvidos passaram a implementar politicas de desregulamentacio
sobre a saida de IDE, seguidos dos paises periféricos, sobretudo nas décadas
de 1980 e 1990. Posteriormente, foi incentivada a criagao de agéncias e

-16-



Formagio e Internacionalizagido de Grandes Empresas

instrumentos destinadas a promogao do IDE, inclusive multilaterais,
buscando minimizar eventuais riscos inerentes a essa atividade?.

E nessa perspectiva, envolvendo fatores macroecondmicos e
institucionais, estratégias empresariais e politicas publicas, que analisam-se,
neste livro, as diversas experiéncias dos paises mencionados.

No primeiro capitulo, examina-se a formagao e intemacionalizagao de
grandes grupos japoneses. O processo de formagao e consolidacao
doméstica dos conglomerados do Japao - os denominados keiretsu - remete
ao periodo do “milagre econdmico” verificado no pais entre as décadas de
1950 e 1970, quando se intensificou a relagio entre bancos e grupos
empresariais. Estes se formaram apdés o desmantelamento dos antigos
conglomerados (zaibatsu) no pos-guerra, sobretudo em torno a grandes
bancos com os quais as empresas haviam acumulado débitos.

Para a consolidagao da industrializacao do pais e o fortalecimento dos
grupos em bases que permitissem o crescimento sustentado, foi
fundamental a participagao ativa do Estado, o qual incentivou o processo de
concorréncia direta entre os conglomerados. Por um lado, o Banco Central
do Japao favoreceu os mecanismos de crédito, mantendo um nivel de
liquidez compativel com as necessidades de expansao dos bancos e da
economia. Por outro, o Ministério da Industria e do Comércio Exterior
(MITI) ndo poupou esfor¢os para reservar o mercado japonés aos capitais
nacionais e orientar os investimentos dos grandes grupos aos setores
industriais considerados estratégicos, em especial o da industria pesada e
quimica, que permitiiam o rompimento da situacdo estrutural de
estrangulamento do balango de pagamentos. Embora, posteriormente, a
atuacio do MITI tenha sido restrita, os keiretsu ja apresentavam
amadurecimento e condicdes para enfrentar a feroz concorréncia externa.

No que se refere ao processo de internacionalizagao dos grupos
japoneses, destacam-se alguns fatores macroeconomicos. Afinal, o fato de
tornar-se o maior investidor mundial, os saldos crescentes em conta corrente
e o proprio efeito da valorizacao do iene sobre a competitividade das
empresas japonesas ensejaram, na década de 1980, a saida de IDE e a

2 Pode-se mencionar, por exemplo, a criacio da Multilateral Investment Guarantee Agency
(MIGA), instituicdo pertencente ao Banco Mundial, em 1985.
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procura por novos mercados consumidores (Estados Unidos) e, como parte
das estratégias corporativas de constituir redes globais de producao, regioes
com custos menores (Sudeste Asidtico). Tais condigoes, todavia, bastante
peculiares e importantes nao foram as tinicas determinantes do processo de
internacionalizagao. Desempenharam papel indispensdivel, também, as
linhas de financiamento e os demais procedimentos governamentais
(garantias, acesso a informagoes etc.) para fomentar a expansao internacional
das empresas. Nesse sentido, deve-se sublinhar o apoio do Japan Bank for
International Cooperation (JBIC), além de outras institui¢des japonesas e
internacionais.

O segundo capitulo aborda a experiéncia da Coreia do Sul, um dos
principais casos de industrializagao tardia, com efetiva participacao do
Estado, visando, especialmente, a realizar o catching-up industrial, comercial
e tecnolégico com os paises avangados, bem como consolidar grandes
grupos empresariais bastante diversificados e intemacionalizados. A
formagao de grandes conglomerados sul-coreanos (chaebol) esteve associada
as estratégias de desenvolvimento do pais ao longo do tempo. Para alcangar
os objetivos preconizados, promoveram-se grandes grupos nacionais, em
carater seletivo, a fim de que estes realizassem os investimentos necessarios
nas areas desejadas.

Facilitados pelo fato de serem os principais bancos comerciais do pais
estatais, diversos instrumentos, como linhas de crédito subsidiadas e
cobertura de risco aos investimentos, foram colocados a disposicao dos
chaebol, principalmente nas décadas de 1960 e 1970. O acesso aos beneficios
estava condicionado ao desempenho dos grupos em termos de
competitividade, rentabilidade ou metas de exportacgio. A depender dos
resultados, alguns eram “premiados”, outros “penalizados”. Para que as
distintas politicas fossem bem-sucedidas, a orientacdo governamental no
sentido de promover, como prioridade, o desenvolvimento econémico foi
fundamental.

A participagao estatal também foi marcante no processo de
internacionalizagdio dos grupos sul-coreanos. As politicas foram
paulatinamente implementadas de acordo com o que se julgava estratégico
para o desenvolvimento do pais e a manutencao da competitividade de suas
empresas. Até meados da década de 1980, quando se priorizava o
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fortalecimento da indtstria nacional, eram elevadas as restricoes a entrada e
a saida de IDE.

Mas, superado o problema mais grave do balango de pagamentos,
mediante a obtencao de superavits em conta corrente, langaram-se as bases
para a implementacao de politicas orientadas a competitividade das
empresas sul-coreanas em ambito internacional, buscando a conquista de
novos mercados, redugdo de custos e acesso a recursos estratégicos. Medidas
em prol da liberalizagao da saida de IDE foram seguidas, especialmente a
partir da década de 1990, porém de maneira cautelosa.

No que tange ao fomento da internacionalizagao, destaca-se o papel
do Ministry of Finance and Economy (MOFE) e do Eximbank da Coreia do Sul,
com incentivos que perpassam uma gama de instrumentos, desde
informagoes mais gerais aos investidores sobre os paises de destino, até
crédito para financiar o investimento. Também se incluem garantias e
seguros, a fim de proteger o capital investido contra problemas politicos,
bem como acordos internacionais referentes a tributagao. Com isso, os fluxos
de saida de IDE sul-coreanos  tenderam a aumentar. Destinavam-se,
majoritariamente, para outros paises asidticos, sobretudo a China, e
concentram-se, em sua maioria, nos produtos manufaturados, setor em que
a competitividade sul-coreana é maior.

O terceiro capitulo, por sua vez, analisa a India, um caso em que nao
existe relagio de continuidade entre os dois processos estudados. Nesse
pais, a formagao de grandes grupos data do século XIX, quando a india era
ainda uma colonia britanica, enquanto o processo de internacionalizagao
atingiu um estagio mais profundo muito recentemente, a partir de 2006. De
fato, com a Independéncia indiana (1947), o Estado assumiu uma estratégia
de desenvolvimento com planejamento e voltada “para dentro” e promoveu
o nascimento e/ou fortalecimento dos grupos que estiveram associados ao
esforco de industrializagao, isto ¢, dos grupos pertencentes as industrias
consideradas prioritarias. Nos anos 1960, contudo, o Estado optou por
adotar uma politica mais restritiva aos grandes grupos existentes,
promovendo a emergéncia “espontanea” de novos grupos. Estes foram
beneficiados pela possibilidade de expansao, em um contexto em que eram
impostas restricdes aos grupos mais antigos, bem como pelas politicas de
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prote¢ao a produgao interna, como a lei de patentes de 1970, que favoreceu o
processo de engenharia reversa.

Entre a independéncia e as reformas econdmicas dos anos 1990, o
governo indiano auxiliou a formagao de alguns grandes grupos de forma
direta, por meio de politicas intencionais declaradas e conexas a sua
estratégia de desenvolvimento e, de forma indireta, pela auséncia de
regulamentagao (ou de restrigoes), como no caso da industria de software.
Ap0s as reformas dos anos 1990, o Estado assumiu uma postura mais ativa
no fomento ao setor privado nacional, mas sem a intencdo explicita de
formar grandes grupos nacionais. No caso da internacionalizagio, a
participacdo do Estado foi relativamente mais ativa e explicita. Ambos os
processos, entretanto, evoluiram inteiramente ligados as estratégias de
desenvolvimento nacional. A inser¢ao mundial diferenciada das empresas
indianas, tanto com relagdo aos paises como também aos setores de destino,
possui estreita relagao com as politicas tecnologica, educacional e de
fomento a internacionalizagao empresarial.

No caso chinés, analisado no quarto capitulo, é possivel observar que
0s processos de formagao e internacionalizagao dos grandes grupos estio
ligados diretamente, podendo-se entender o movimento “para fora” do
capital como uma continuidade da formagao dos grandes grupos nacionais.
Na China, de maneira mais especifica, o Estado elegeu, gradativamente, a
partir de 1986, um grupo de empresas com o objetivo de torna-las lideres em
suas respectivas industrias e montar um “time de campeds nacionais”
(“national team”). Para isso, muitos foram os instrumentos utilizados pelo
Estado, o qual estabeleceu uma politica de “caso a caso”, procurando
entender cada indistria para conceder estimulos adequados. Além da
andlise individualizada, instituiu uma politica de tentativa e erro no ambito
da qual foi, aos poucos, realizando testes para verificar quais eram os
incentivos mais efetivos. Vale ressaltar que esse processo, encarado como
uma das principais preocupacoes de Estado, ¢ bastante recente, pois foi
executado na década de 1990.

O processo de internacionalizagao das empresas chinesas é ainda mais
atual, pois somente a partir de 2003 os fluxos de saida de Investimento
Direto Externo aumentaram e comecaram a ganhar dimensdes relevantes.
Na origem dessa mudanga esta o projeto Going Global, efetivado na esteira
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da crise asidtica (final da década de 1990), contemporaneamente a entrada
da China na Organizagao Mundial do Comércio (OMC) e em um contexto
de “conforto macroecondmico”, caracterizado por alto nivel de reservas
internacionais e balanga comercial superavitdria. O contexto de realizagao do
Going Global influenciou os tipos de incentivos concedidos pelo Estado que,
em parte, diferem dos aplicados no processo de formagao de grandes grupos
nacionais. Destacam-se o crédito subsidiado, as garantias/seguros, a isencao
de tributos, os acordos bilaterais, a promocao de informagdes acerca de
oportunidades de investimento e as flexibilizagdes burocraticas nos
processos de aprovagao de projetos.

Finalmente, o tltimo capitulo analisa o caso da Unido Europeia,
particularmente as politicas de apoio a formagao e internacionalizagao de
grupos no Reino Unido, na Franca, na Alemanha, na Espanha e na
Finlandia. No caso do Reino Unido, Franga e Alemanha, os processos sao
relativamente mais antigos, ainda que o periodo posterior a Segunda Guerra
Mundial seja decisivo no sentido de ter ensejado uma contrarreacéo politica
e econdmica ao processo de internacionalizagao do capital norte-americano.
Nao obstante, nesses trés paises o movimento de internacionalizacao foi
intensificado a partir de meados da década de 1990. Ademais, tanto no
Reino Unido como na Franca e Alemanha, ha um amplo conjunto de
instrumentos para fomentar e possibilitar a internacionalizagao empresarial.

Ja na Espanha e Finlandia, os chamados novos players, a dinamizagao
do processo de internacionalizagdo empresarial ocorreu no periodo mais
recente, a partir da segunda metade da década de 1990. Em ambos os casos,
o papel das politicas publicas foi altamente relevante para possibilitar esse
movimento. No caso espanhol, o envolvimento do Estado no processo de
privatizacao com vistas a formagao de grandes grupos e o provimento de
mecanismos de apoio a internacionalizagao foram essenciais para
transformar a economia em exportadora liquida de capitais, com importante
presenca das multinacionais espanholas na economia mundial. No caso
finlandés, por seu turno, o processo de transicao da condicao de periferia do
mundo europeu, ainda nos anos 1970, para a de atual global player, no que
diz respeito a internacionalizacao, exigiu constante intervengao estatal no
ambito das atividades tecnolégicas, além de expressivos investimentos e
politicas de incentivo em pesquisa, desenvolvimento e inovacao (P&Dé&I).
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Os processos de constituicdo e consolidagio de um dinamico sistema
nacional de inovacgao serviram de suporte a internacionalizacdo de diversas
empresas do pais, estando na origem do sucesso econdmico finlandés
recente.
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O PAPEL DO ESTADO NA FORMAGAO E
INTERNACIONALIZAGAO DOS GRANDES GRUPOS
JAPONESES

Roberto Alexandre Zanchetta Borghi

INTRODUCAO

Este capitulo visa a analisar a participagao do Estado japonés por meio
das politicas publicas adotadas, no que concerne, por um lado, a formagao e
consolidacao de grupos empresariais fortes e, por outro, a sua
internacionalizacao produtiva. Desse modo, busca-se evidenciar o papel do
governo e as medidas tomadas a fim de promover o desenvolvimento de
grandes grupos, bem como incentivar sua expansao em ambito internacional.

Tais processos sdao entendidos como partes integrantes das politicas de
desenvolvimento econémico estabelecidas pelo pais. O caso japonés constitui
um dos exemplos mais significativos nesse sentido. Compreender os rumos das
politicas adotadas para reconstruir o pais no pés-guerra ¢ condicao sine qua non
para examinar como as empresas puderam desenvolver as capacidades internas
necessarias para enfrentar a concorréncia externa.

Argumenta-se que o apoio concedido no pés-guerra foi decisivo para que
os grupos impulsionassem os planos de investimento e desenvolvimento do
pais, a0 mesmo tempo em que se fortaleciam. Dessa estratégia, originaram-se 0s

Il

keiretsu!, grandes conglomerados economico-financeiros “caracterizados por um

network estdvel e complexo de relagoes entre empresas, capaz de coordenar estratégias

I A palavra japonesa keiretsi define “unmi complexo de empresas industriais e financeiras,
intimamente associadas” (TORRES FILHO, 1983, p. 120).
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globais de concorréncia sem, no entanto, tolher desmnecessariamente a autononiia e a
flexibilidade decisoria de cada um de seus membros” (TORRES FILHO, 1991b, p. 1).

Diante de um contexto de acirramento da concorréncia internacional e de
movimentos de liberalizacao dos mercados, sobretudo a partir da década de
1970, medidas reduzindo as restri¢des a saida de Investimento Direto Externo
(IDE) e de promogao a internacionalizagao produtiva foram tomadas. Ressalta-
se, por um lado, o cardter dinAmico desse processo, que contribui para o
fortalecimento da competitividade das empresas nacionais (ALEM;
CAVALCANTI, 2005; CEPAL, 2007; UNCTAD, 1995) e, por outro, a necessidade
de que os auxilios oferecidos nao sejam apropriados apenas em ambito privado,
isto &, tenham reflexos positivos sobre a economia e a sociedade como um todo,
o que exige um Estado ativo, seja indutor, seja fiscalizador.

O capitulo apresenta duas secdes, além desta introducio e das
consideragdes finais. Na primeira, dividida em duas subsegdes, discorre-se sobre
a trajetéria de desenvolvimento do Japao. Inicialmente, busca-se compor um
panorama do periodo histérico de constituicio dos keiretsu, destacando as
condi¢des da economia japonesa no pés-guerra e durante o “milagre” japonés.
Assim, discutem-se as caracteristicas principais do processo de recuperagao e
industrializagdo do Japao, bem como sua interface com a formagao dos grupos
empresariais nacionais de caréter distinto dos antigos zaibatsu. Na segunda
subsecdo, destina-se atengdo especial a situagdo econdmica recente do pais,
principalmente no que concerne ao periodo pés-“milagre” e a crise da década de
1990. Na segunda segao, composta de duas subsecdes, trata-se da
internacionalizagdo dos grupos japoneses. Na primeira subse¢do, apontam-se
medidas atinentes a regulacao dos fluxos de saida de IDE. Ressalta-se, com isso,
a evolugao do IDE nas décadas recentes, especialmente, a partir dos anos 1980.
Na segunda subsegao, salienta-se a atuacdo governamental, sobretudo mediante
o Japan Bank for International Cooperation (JBIC), para apoiar e promover a
realizagao de investimentos no exterior.

1.1 TRAJETORIA DE DESENVOLVIMENTO DO JAPAO NO POS-GUERRA
Nessa segdo, procura-se expor algumas caracteristicas da trajetéria de

desenvolvimento do Japao, sobretudo no que tange a acdo estatal para a
formagdo e consolidagao de grandes grupos nacionais. Em primeiro lugar,
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busca-se compor um panorama do periodo histérico de constituicao dos keiretsu,
destacando as condigoes da economia japonesa no pés-guerra e durante o
“milagre” japonés. Em segundo lugar, enfatiza-se a situagao econémica recente
do pais, em especial a crise da década de 1990.

1.1.1 O POS-GUERRA E A FORMACAO DOS KEIRETSU

O entendimento do processo de industrializacdo e desenvolvimento
japonés, fundamental para se analisar as relagdes entre o Estado e o capital
privado, exige a reconstrucao do periodo historico do pés-guerra. Isso porque,
naquele periodo, o direcionamento das politicas governamentais orientou-se
para o crescimento econémico? e apoio a formacao de grandes conglomerados
empresariais, os keiretsu. A derrota japonesa na Segunda Guerra Mundial
causou ao pais sérios problemas. Além de recessao, desemprego, inflagao e
destruicao de diversas cidades, o governo militar americano agravou a situagao.
Desejava-se que o0 Japao nao conseguisse mais se reerguer e ocupar uma posi¢ao
relevante entre as principais nagées industrializad as. Para isso, eliminaram-se os
elos que conformavam os principais grupos econdmicos (zaibatsu3). Os Estados
Unidos impuseram algumas medidas que desestruturaram o padrao de
concorréncia existente entre os zaibatsu. Dentre elas, destacavam-se a politica
antitruste americana, a expropriagao das familias que conformavam os zaibatsu,
com a venda das agdes de suas lioldings, e o fim dos mecanismos de controle
centralizados dos grandes grupos*.

2 Conforme Chang, (2004, p. 91-92), esse crescimento, assim como o de outros paises do Leste
Asidtico, resultou “basicamente da ativa politica industrial, comercial e tecnolégica (ICT) do
Estado”.

3 A respeito da formagao dos zaibatsu ainda no século XIX, Barbosa de Oliveira (2003, p. 253-
254) afirma que “os bancos conformavam o elo dominmnte da propriedade capitalista no Japdo e, dada
a auséncia de limitagdes legais, puderam dar origem a grupos que desdobravam suas atividades 1o
campo da indiistria, dos transporles, dos seguros, do comércio exterior, da mineragdo efc. Dessa forma,
ent fins do século, a economia japonesa era dominada pelos zaibatsu, forma de organizagio monopolista
superior, na qual, sob wma mesma relagio de propriedade, o capital se desdobrava em capital
industrial, bancidrio e comercial, indicando, assim, que a prépria industrializagdo nipdnica resultou no
predoniinio do capital monopolista”.

4 A primeira medida assentava-se no argumento do “livre mercado”, isto ¢, de que ndo se
podia nem deveria inibir os mecanismos de autorregulacio do mercado. Assim, tornava-se
necessario desmembrar os :zaibatsu, que eram considerados “oligopélios” a serem
combatidos. A segunda medida refletia a “punicio” americana as elites japonesas,
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Em virtude, contudo, do acirramento da Guerra Fria a partir de 1947, ou
seja, da ameaca de contdgio do “perigo comunista”, a estratégia americana para
o Japao sofreu significativa mudanga, visando a resgatar e estabilizar a
economia recentemente derrotada (TORRES FILHO, 1999). O que se observou,
pelo menos nas duas décadas seguintes, foi um processo de revigoramento da
economia japonesa que conseguiu crescer, anualmente, a taxas préoximas de 10%
no periodo 1953-1973, muito superiores as verificadas em outras economias
desenvolvidas®. Isso foi sustentado, em grande medida, pelas também elevadas
taxas de investimento publico e privado®.

Ademais, fortaleceram-se novamente suas empresas, que se tornaram
muito competitivas em diversos setores, como o de bens de capital, eletronica e
automobilistica. As politicas adotadas para dissolver as estruturas industriais
japonesas ajudaram na conformagao dos novos conglomerados. Com a politica
americana de fragmentar as empresas, tornando-as “agentes atomizados”, foi
dissolvida parte das grandes barreiras a entrada que dificultavam o acesso de
outros grupos a determinados mercados. Adicionalmente, apesar do confisco
das agoes das familias zaibatsu e sua venda nas bolsas de valores, nao foram
démasiadamente afetadas a rede de relagoes pessoais entre os gerentes das
diversas empresas que compunham os grupos e, sobretudo, a concentragao de
débitos junto ao banco comercial do antigo zaibatsut.

Foi a partir deste sistema informal de rela¢oes pessoais entre gerentes e,
principalmente, da concentragao de débitos entre um determinado grupo
de empresas e um determinado banco, que se deu a formagao dos
modernos conglomerados japoneses. Entretanto, ao se reagruparem, as
empresas zaibatsu deram origem a uma nova forma de conglomeracéio - o
keiretsu — e a um padrao de concorréncia, diverso do que havia existido no
Japao pré-guerra (TORRES FILHO, 1991b, p. 7-8).

procurando evitar uma recuperacao do pais, dado que o poderio econdmico japonés obtido
até entao era, em grande medida, resultado dos esforgos promovidos pelo governo, desde a
Restauracao Meiji, no processo de industrializacao e fortalecimento dos zaibalsu. A terceira
medida buscava inibir a presenca de um mecanismo centralizado de comando sobre a
estrutura do conglomerado, apesar de os bancos terem sido preservados (TORRES FILHO,
1991b, p. 6-7).

5 Ver Torres Filho (2000).

¢ Segundo Singh (1998, p. 113), nas décadas de 1950 e 1960, a producio industrial do Japao
cresceu a taxas anuais de aproximadamente 13%.
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A ndo extingdo por parte da intervencao americana, de todos os
mecanismos de articulacdo existentes entre os grandes grupos, e entre estes e o
Estado, permitiu uma reconcentracao do capital nacional em novas bases, os
keiretsu, formados, em especial, no momento de reconstrucao do pos-guerra e no
periodo do “milagre econdmico” japonés. Como os ativos dos bancos nao foram
afetados ao se desmantelarem os antigos grupos, muitas empresas acumularam
débitos com alguns bancos, dos quais se tornaram de pendentes. Ademais, suas
relacoes com estes foram intensificadas pelo fato de que, nas décadas de 1950 e
1960, necessitavam de uma aproximagao maior com um dos city banks (bancos
municipais) para obterem acesso aos créditos concedidos pelo governo japones.

Esses novos conglomerados, bastante diversificados, diferiam dos antigos
zaibatsu. Estes “eram setorialmente especializados e de propriedade das familias que lhes
emprestavam o none” (TORRES FILHO, 1991b, p. 5). Desse modo, cada qual
atuava em um determinado setor, distinto dos demais, caracterizando uma
competicao industrial entre os grandes grupos que nao era realizada de forma
direta.

Torres Filho (1983, p. 121-122) aponta trés fatores que diferenciavam os
keiretsu?. O primeiro refere-se ao fato de os keiretsu ndo se restringirem apenas
aos conglomerados formados pelo reagrupamento parcial de empresas de
antigos zaibatsu. Ao contrario, alguns se originaram no pés-guerra em torno de
grandes bancos, ou independentemente de grandes instituicoes financeiras.
Como exemplo desses tltimos, tém-se a Toshiba e a Toyota. O segundo fator
consiste na separagao entre propriedade e controle, ocasionada pela
expropriacao dos ativos das familias proprietarias dos antigos zaibatsu. Com
isso, as grandes empresas japonesas passaram a ser dirigidas pelos proprios

7 Em termos de estrutura, os keiretsu podem ser classificados em dois tipos: os keiretsu
horizontais e os keiretsit independentes ou verticais. Segundo Torres Filho (1991b, p. 11), os
grandes keiretsu horizontais assemelham-se “a um sistena planctirio no qual gravitant em torno

de wma ‘estrela-lider’ - um dos city banks - um conjunto de grandes ‘empresas-planetas’

acompanhadas por suas ‘subcontratadas-satélites’. Cada umr dos conglomerados estd em concorréncia
global e sistémica com os demais. Isto, no entanto, nio os impede de adotarent estratégias cooperativas,
quando esti em jogo o interesse comum frente a competidores estrangeiros”. Outro tipo de keiretsu
corresponde aos verticais. Estes, embora heterogéneos entre si, nao possuiam um grau de
diversificagao tao elevado quanto o dos keiretsit horizontais. Eles eram, em geral, liderados
por uma grande empresa, manufatureira ou comercial. Para mais detalhes, ver Torres Filho
(1991b, p. 20-21).
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executivos e as decisoes, em nivel dos conglomerados, comegaram a ser tomadas
coletivamente, em reunides periddicas dos presidentes das principais empresas
do grupo, por meio dos chamados “clubes de presidentes”. O terceiro fator
concerne ao padrao de investimento distinto dos zaibatsu e dos keiretsu.
Enquanto os primeiros centravam-se predominantemente nos setores em que
eram lideres, evitando a concorréncia direta, os outros assumiram uma
estratégia bastante diversificada, na medida em que investiram em quase todos
os setores, tornando-se, muitas vezes, concorrentes uns dos outros. Tal
tendéncia de diversificagao setorial foi intitulada de “principio do controle
global”s.

Para que os grupos em formagao se inclinassem a competigdao direta,
desempenhou um papel importante a politica praticada pelo governo japonés
denominada de “concorréncia entre iguais”. Esta previa que o Estado ndo
discriminaria o acesso de nenhum grande grupo aos setores em expansio,
notadamente os da indistria pesada, escolhidos como estratégicos nos
programas de industrializagao. Com isso, os conglomerados poderiam competir
em dreas correlatas, sem o favorecimento de alguns®. Ademais, ao invés de
utilizar-se a entrada do capital estrangeiro, optou-se pelo crédito para estimular
o setor privado e reforgar o processo de conglomeragiao em torno aos grandes
bancos comerciais.

8 Ao se inserir em um novo setor, o conglomerado era seguido pelos demais e “na medida em
que as vendas cresciam rapidamente, crinvam-se novas possibilidades de investimentos ent mercados
internos aos conglomerados, situados a jusante e a montante na matriz interindustrial, Foi o chamado
‘principio do controle global’ ou get-set control” (TORRES FILHO, 1991b, p. 9). Ainda segundo
Torres Filho (1991b, p. 10), esse processo originou os trés maiores keirelsu existentes
(Mitsubishi, Mitsui e Sumitomo), herdeiros dos quatro maiores zaibatsu da época pré-guerra.
Possibilitou, contudo, o surgimento de novos grupos que, aproveitando-se das vantagens
institucionais e de mercado responsdveis pela reorganizacio dos antigos :zaibafsi,
conseguiram fortalecer-se diante da concorréncia acirrada no mercado japonés. A partir de
diversas empresas do antigo zaibatsu Yasuda, extinto no pés-guerra, emergiu o keiretsu Fuiji.
Além disso, em torno de grandes bancos comerciais, foram formados os outros dois keiretst,
Sanwa e Daichi-Kangyo.

?Singh (1998, p. 118) sublinha o fato de que o Ministério da Indiistria e do Comércio Exterior
(MITI) “encouraged vigorous competition between large firms in leading industries. [...] In this
respect MITI's approach differed markedly from that of other dirigiste governments, which generally
sipported a single national champion in each favoured industry”.
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Como resultado, os city banks passaram a ter nos keiretsu importancia ainda
maior da que tinham nos zaibatsu. Tornaram-se, durante o periodo do
“milagre econdémico”, um canal privilegiado de acesso das empresas
japonesas ao principal instrumento de efetivagao de suas decisdes de
investimento, o crédito em condicdes favorecidas (TORRES FILHO, 1991b,
p. 8-9).

Diferentemente do que ocorria nos zaibatsu, em que aos bancos era
relegado o plano secundario, agindo como redistribuidores de fundos dentro do
grupo sob a forma de empréstimos, enquanto o controle efetivo era exercido
pelas holdings centrais (honsha), os city banks tornaram-se elementos
fundamentais na formagao dos keiretsu. Foi em torno a um grande banco
comercial que as empresas recuperaram-se no pés-guerra, uma vez que eles
podiam conceder o crédito - abundante devido a acao estatal, via Banco do
Japaol0 - que elas necessitavam. Assim, eles “cumpriram um papel extremamente
importante na mobilizagdo e na intermediacdo dos recursos financeiros de longo prazo
necessdrios a materializacio das decisoes de investimento das empresas industriais”!!
(TORRES FILHO, 1983, p. 108).

Além de serem responsdveis pelo financiamento das empresas dos
keiretsu, os grandes bancos comerciais assumiam a fungao de avalista dessas
empresas frente ao restante do sistema financeiro. Em suma, as empresas
podiam tomar empréstimos de outras instituicoes financeiras nao ligadas a seu
grupo, porém o main bank do grupo sinalizava, previamente, a essas outras
instituicbes a aprovagao ou nao dos financiamentos. Além disso,
responsabilizava-se pelos créditos em liquidagao, em caso de faléncia das firmas
pertencentes a seu conglomerado. Assim, assumia os riscos dos financiamentos
tomados por empresas de seu grupo, enquanto as demais instituicoes

10 A politica crediticia do governo japonés raramente apresentou cardter restritivo, exceto em
momentos de desequilibrio externo, que exigia desacelerar a demanda e o nivel de
importagdes. Durante todo o periodo, portanto, os bancos, em particular os city banks,
dispuseram de acesso facil e seguro ao financiamento do Banco do Japao, visto que a propria
disponibilidade desses recursos consistia em uma medida importante de estimulo as
decisoes de investimento dos grupos e, consequentemente, fortalecia a base industrial e
impulsionava o crescimento econdmico do pais (TORRES FILHO, 1983, p. 112-113).

11 Essa dependéncia das empresas em relacao aos bancos, contudo, reduziu-se ap6s o periodo
do “milagre econdomico”, em virtude de dois fatores: a reducao dos niveis de endividamento
das empresas japonesas e a diversificacdao de suas fontes de financiamento no Japdo e no
exterior, Embora continuem importantes dentro do grupo, o papel dos bancos diminuiu,
permitindo maior autonomia deciséria das empresas (TORRES FILHO, 1991b, p. 29-30).
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financeiras atuavam apenas como provedoras de funding. Em altima instancia,
quem de fato bancava os empréstimos era o Banco Central do Japao, cujo
tratamento entre iguais possibilitava esse comportamento dos grandes bancos
(TORRES FILHO, 1991b, p. 26).

A atuacdo do Banco do Japao favorecia os interesses do crescimento
industrial, visto que o crédito bancario era um dos principais instrumentos de
financiamento de longo prazo. Assim, garantia niveis de liquidez compativeis
com a expansao das operacoes dos grandes bancos e da economia em geral,
configurando-se como parte expressiva de suas operacdes o crédito ao setor
privado. Além disso, nao se promoviam aumentos na taxa de juros de
redesconto. Em caso de necessidade de ajustes, utilizava-se o contingenciamento
linear dos créditos abertos aos principais bancos como mecanismo para arrefecer
o crescimento da demanda agregada e do processo especulativo (TORRES
FILHO, 1999, p. 238-239).

No sentido de ampliar e solidificar a base de captacao de recursos para
investimentos, o governo promoveu uma reforma do sistema financeiro!?
(TORRES FILHO, 1983, p. 102-103). Foram criadas institui¢des especializadas em
crédito de curto e longo prazo, além daquelas voltadas a setores especificos
como agricultura, pesca e pequenas e médias empresas. Surgiram bancos de
crédito de longo prazo, assim como frust banks, basicamente financiadores da
aquisicdo de mdquinas e equipamentos a grandes empresas por meio da
captagao de recursos com certificados de depésitos de médio prazo (loan trusts).
Os city banks (bancos municipais) e os local banks (bancos regionais) ficaram
responsaveis pela captacio e empréstimos de recursos de curto prazo,
desenvolvendo os primeiros uma relagdo mais préxima com os keiretsi,
inclusive na concessao de crédito. O sistema financeiro japonés ainda passou a
contar com diversas instituicoes de carater mituo, a exemplo dos bancos de

12 Torres Filho (1991a, p. 257-319) analisa a estrutura e as mudancas ocorridas no sistema
financeiro japonés, ressaltando os periodos anterior e posterior a 1973. Antes de 1973,
destacava-se a atuacao do Banco do Japao e do Ministério das Financas (MoF) no controle do
crédito e das taxas de juros, as quais se mantiveram baixas e estiveis. A partir da crise de
1973, o mercado financeiro japonés modificou-se devido ao rapido crescimento do estoque
da divida piblica, 8 mudanga no padrao de financiamento das empresas nao financeiras, a
diversificacio da demanda por ativos financeiros e a internacionalizacio do sistema
financeiro. Outros detalhes a respeito da politica financeira japonesa e da estrutura do
sistema financeiro podem ser encontrados em Cintra (2007, p. 80-98).
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poupanca e empréstimos mutuos, associagoes de crédito, cooperativas de
crédito, associacdes sindicais de crédito e instituicoes financeiras para a
agricultura, reflorestamento e pesca. Torres Filho (1991a, p. 261) aponta, além
dos bancos privados, a importincia do Banco de Desenvolvimento do Japao
(BDJ)** que, até a primeira metade da década de 1970, esteve associado
fortemente ao financiamento dos investimentos industriais. Os recursos eram
emprestados a taxas menores do que as de mercado e destinavam-se, em grande

medida, a reestruturacao de setores “estruturalmente deprimidos” e que, por
essa razao, representavam riscos elevados aos bancos privados.

Outro aspecto a ser avaliado refere-se a iniciativa tomada pelo Estado de
limitar o acesso ao mercado interno apenas para os grupos nacionais. Ao
controlar as importacdes e a entrada de IDE, reduziu-se a ameaca de uma
concorréncia externa potencialmente capaz de frustrar os projetos de
investimento das empresas japonesas. Nesse sentido, destaca-se a atuacao do
Ministério da Industria e do Comércio Exterior (MITIM). O projeto de
identificagao dos setores que deveriam ser promovidos foi orientado a partir de
dois objetivos, a saber, o rapido crescimento do mercado interno e o
rompimento da situagao estrutural de estrangulamento do balanco de
pagamentos'>. Ele, no entanto, centrava-se, antes, na “ reafirmagao da nacionalidade
¢ do capitalismo japonés através da intensificagdo da industrializagio do pais” (Torres
Filho, 1983, p. 72). De acordo com Singh (1998, p. 117), “MITI’s basic philosophical
approach to ‘competition’ was rather different from that of the US economists. It did not

13 Cintra (2007, p. 96-98) apresenta algumas prioridades estabelecidas pelo BD] desde a sua
fundacao, no inicio da década de 1950, até o inicio dos anos 2000, apds a sua reorganizacao,
realizada em 1999, Até a década de 1970, os esforcos concentraram-se na promogao do
desenvolvimento econdmico e social e no alcance das economias desenvolvidas (catching-up
industrial). No momento posterior, os objetivos centravam-se, principalmente, no
desenvolvimento de novas tecnologias, na realizacio de ajustes estruturais e na melhoria da
qualidade de vida e da infraestrutura.

14 Em 2001, o MITI sofreu uma reorganizagao e passou a chamar-se METI (Ministry of Economy,
Trade and Industry). Optou-se por utilizar, no estudo, a denominacao MITI, pois o periodo de
referéneia abordado para sua atuagao corresponde majoritariamente a fase anterior a
mudanga para METL Mais detalhes em: <http://www.meti.go.jp/english/>. Acesso em: 8
fev. 2008.

15 Conforme aponta Singh (1998, p. 116), “the government had two main proximate objectives: to
attain a current account equilibrium at as high a growth rate as possible; to increase the private
sector’s propensities lo invest and save so as to substantially raise the long-term growth rate of the
economy”.
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regard competition per se as an end in itself but as a way of promoting technical progress
and rapid industrialization in Japan”.

Com a Lei de Controle de Cambio e do Comércio Exterior, de 1949, junto
a imposicao de tarifas aduaneiras, o MITI passou a limitar as compras externas.
Dessa forma, exercia um forte controle sobre as importagdes, visando,
especialmente, a reduzir os déficits cronicos na balanga comercial, uma vez que
a ocorréncia destes poderia levar a intervengdes de organismos internacionais
que buscavam promover uma politica industrial com caréiter distinto do
intervencionismo japonés. Dada também a impossibilidade de se desenvolver
uma base primdrio-exportadora - até porque o pais tendia estruturalmente a
importar mais do que exportar, haja vista as préprias limitagdes territoriais e
condi¢des geogrdficas -, sua industria era obrigada a responsabilizar-se pelo
financiamento externo de suas importagdes, exigindo uma preocupacao
constante com precos, qualidade, produtividade e programas de promogao das
exportacdes por meio de subsidios e esfor¢os de vendas, a fim de evitar
desequilibrios das contas externas que pudessem tornar-se restricdes ao
processo de crescimento econdémico (TORRES FILHO, 1999, p. 238). Apenas a
partir de meados da década de 1960, quando os grupos nacionais estavam
suficientemente fortalecidos para enfrentar a concorréncia externa, é que foram
aceitos alguns mecanismos de eliminagdio das barreiras a entrada de
mercadorias e capitais estrangeiros!6.

Em relacao ao acesso do capital estrangeiro ao mercado japonés, o
controle também era rigido. O MITI e o Ministério das Finangas, valendo-se da
Lei do Investimento Estrangeiro de 1950, determinavam que o capital
estrangeiro deveria obter autorizagao prévia do governo japonés para instalar-se
no pais, quando se desejava repatriar lucros, dividendos, juros ou o principal
investido. Assim, sua entrada era dificultada ao maximo, sendo apenas um
pouco mais flexivel no caso de aporte tecnolégico, visto como prioridade no
desenvolvimento das bases industriais japonesas!” (TORRES FILHO, 1983,
p. 76-78).

16 Mais detalhes em Torres Filho (1999).

'7 A partir da década de 1960, sob pressao americana e europeia, o MITI perdeu forca nesse
processo de regulagio e iniciaram-se medidas de liberalizacao das importacoes. Até 1970,
entretanto, pode-se afirmar que foi pequeno o avango do processo de abertura do mercado
japonés ao exterior, pois o governo permaneceu restringindo as importagdes ora por limites
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Foi nesse contexto institucional, no qual se permitiu a antigos zaibatsu
articularem-se em grandes conglomerados, incluindo empresas industriais,
comerciais (frading companies'®) e financeiras, que se tornou possivel o “milagre
econdmico” japonés!? (TORRES FILHO, 1999, p. 236-237). Torres Filho (1983,
p. 63-71) separa esse processo em dois periodos, a saber, o periodo “heroico” da
industrializacao (1953-1961) e o de crescimento acelerado autossustentado (1965-
1973). O primeiro “corresponde a fase de montagem e consolidagio da base técnica e da
mstitucionalidade que posteriormente deram lugar a ‘mdquina’ de crescimento acelerado
do Japio moderno”. Nesse processo, as proprias decisdes de investimento,
alicercadas pela rapida expansao do crédito, criaram as condicoes para ampliar
a produgao e a demanda por bens de capital que, por sua vez, puxariam toda a
industria.

Em seguida, observou-se uma fase de transicio, de 1960 a 1965,
caracterizada pelo declinio das taxas médias de crescimento, devido as medidas
governamentais tomadas para conter o déficit comercial, sobretudo diminuindo
as importacoes. Com isso, a pressao dos Estados Unidos e de paises europeus
aumentava no sentido de tornar o Japdo menos restritivo a entrada de
mercadorias e capitais estrangeiros. Foi nesse momento, em que se optou por

uma redugao do controle normativo do MITI e uma liberalizacao paulatina do

maximos de gasto, ora por um sistema de quotas. Quanto a entrada de capital estrangeiro,
foi somente no inicio dos anos 1970, quando o MITI de fato ji ndo apresentava mais a mesma
capacidade normativa das décadas anteriores, que o processo de liberalizacao intensificou-
se. Nessa ¢poca, contudo, a indistria japonesa nao necessitava mais de uma protegao direta,
pois os segmentos fomentados pelo MITI apontavam um amadurecimento suficiente para
concorrer com os rivais estrangeiros (TORRES FILHO, 1983, p. 78-82).

15 As sogoshosha (ou trading companies) foram incentivadas desde a era Meiji, visando,
sobretudo, ao controle estratégico do comércio exterior japonés. Com a formacao dos
keiretsu, elas foram importantes para as relacoes comerciais do grupo, na medida em que
agiam como grandes intermedidrios comerciais no fornecimento de matérias-primas ¢ na
colocagao de produtos de grande parte das empresas do conglomerado, tanto no mercado
interno como no externo. Dessa forma, possuiam ligacoes com todas as companhias do
grupo e prestavam servicos ligados a avaliacio de risco e inteligéncia em mercados
internacionais. Seu papel foi mais ativo durante a fase pré-internacionalizacao dos grandes
grupos japoneses, uma vez que, naquele momento, eram as grandes responsaveis pelas
relagdes comerciais estabelecidas no exterior. Em seguida, com a internacionalizacio, as
empresas e bancos passaram a desenvolver seus proprios canais de atuagao internacional
(TORRES FILHO, 1991b, p. 32).

19 Torres Filho (1991a, p. 15-31) também aborda os condicionantes do “milagre econémico”
japonés.
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comércio exterior, que se iniciou o “processo de autonomia crescente dos grandes
grupos frente ao Estado japonés”. No segundo periodo, notou-se a substituicao dos
déficits comerciais por uma tendéncia de superdvits crescentes resultante da
acumulagao de vantagens dinamicas pela indistria japonesa. Além disso,
eliminado o problema externo, o pais péde voltar a crescer significativamente,
enquanto outros paises industrializados ja enfrentavam problemas de redugao
em seu crescimento.

[..] a industria japonesa ja dispunha de vantagens dinamicas [...] que lhe
permitia aproveitar a retomada do comércio internacional [...]. Assim, nos
anos em que o sistema financeiro internacional privado se abriu aos paises
menos desenvolvidos, criando-se um novo padrao de endividamento
externo, o Japao pode, gragas a sua condigao de superavitdrio comercial,
manter-se dentro de sua estratégia de growth without debt (TORRES FILHO,
1983, p. 92).

1.1.2 O QUADRO ECONOMICO RECENTE E O POSICIONAMENTO DAS
FIRMAS JAPONESAS

Até 1973, o Japao vinha sustentando elevadas taxas de crescimento.
Porém, o primeiro choque do petréleo e as mudancas no cendrio internacional,
principalmente com o fim da conversibilidade do délar em ouro, impactaram
negativamente a economia japonesa. Segundo Torres Filho (1991a, p. 32),

o aumento do preco internacional do petréleo catalisou um processo
endégeno de instabilidade, rompendo as principais “ancoras”
institucionais, que haviam dado suporte a expansao econémica das duas
décadas anteriores. Assim, em um prazo relativamente curto, a taxa de
cambio passou a ser flutuante, os pregos das principais matérias-primas
importadas aumentaram substancialmente, a inflagao disparou e os
mercados de risco tornaram-se mais volateis.

Embora isso tenha se refletido em um momento de crise e arrefecimento
do crescimento econémico, o Japao conseguiu recuperar-se em decorréncia,
basicamente, de dois fatores: a) mudangas que ocorreram na politica, estrutura e
formas de organizagao industrial, que possibilitaram o aciimulo de vantagens
dinamicas de custo e mercado das empresas japonesas em varios setores frente a
seus concorrentes; b) elevagao dos juros nos Estados Unidos em 1979, o que
implicou uma valorizacio do ddélar perante as moedas de seus principais
parceiros comerciais. Com isso, as empresas americanas apresentavam-se em
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situacdo desfavoravel para concorrer com suas rivais estrangeiras, justamente
quando as empresas japonesas detinham importantes vantagens competitivas,
inclusive para atuar em territério americano (TORRES FILHO, 1991a, p. 52-54).

No actimulo de vantagens competitivas, foi fundamental a funcao
exercida pela politica industrial japonesa. A partir da década de 1970, ela foi
orientada, sobretudo, para promover as indistrias “intensivas em
conhecimento”, isto é, os segmentos de alta tecnologia, como o de informdtica
(TORRES FILHO, 1991a). Complementarmente, o Estado restringiu-se a fixar
normas e critérios setoriais, ndo intervindo na concorréncia intraindustrial.
“Nio se verifica o tratamento discriminatdrio, especialmente entre os grandes
conglomerados, nem qualquer ‘escolha dos campedes” (pick the winners), do tipo coreano,
até porque o Japdo jd havia escolhido os seus hd muito tempo” (TORRES FILHO,
1991a, p. 140).

Sob o impacto da elevagao dos juros e da valorizagao cambial, os Estados
Unidos passaram a registrar volumosos déficits em conta corrente, tendo sido o
Japao o principal beneficidrio. Os elevados superdavits em conta corrente
registrados pelo Japao frente aos EUA tornaram-no o principal credor liquido do
mundo em 1985, posicao ostentada pelos americanos d urante longo periodo?!.

Como consequéncia, o Japdo teve de enfrentar dois problemas. O
primeiro consistia em como realizar a transferéncia para o exterior dos
gigantescos excedentes em moeda estrangeira, minimizando os desajustes
macroeconémicos desse processo. O segundo estava relacionado ao modo de
enfrentar as pressdes americanas para flexibilizar as limitacoes as importagoes
de bens e servicos estrangeiros e a liberalizagao do mercado financeiro japonés
(TORRES FILHO, 1997).

2 Para uma discussiao mais pormenorizada sobre a politica industrial japonesa, ver Torres
Filho (1991a, p. 134-214). O enfoque prioritirio é dado & condugao dessa politica no periodo
p6s-1973. Um de seus aspectos consistia na atuacao do MITI na escolha de setores
potencialmente estratégicos a longo prazo, como os de equipamento industrial, eletronica de
informagao, aviacao e energia nuclear. Atencio especial ¢é concedida a politica adotada no
caso dos setores de tecnologia de ponta, nos quais as empresas japonesas sao referéncia
atualmente. Nesse sentido, foram importantes os investimentos em ciéncia e tecnologia
(C&T) e pesquisa e desenvolvimento (P&D). Sobre a politica tecnolégica adotada pelo Japao,
principalmente nas décadas de 1980 e 1990, ver Mikami e Hirota (2000).

21 A evolucio do saldo em conta corrente japonés a partir de 1980 e de outros indicadores
econdmicos do pais encontra-se na Tabela 1, em Anexo.
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Destarte, o processo de liberalizagdo financeira no Japao direcionou-se ao
gerenciamento dos desequilibrios externos de forma a impedir uma rdpida
valorizagao do iene. Até 1985, as mudangas realizadas na regulagao financeira
com o exterior concentraram-se no mercado de cambio, destacando-se a
eliminagdo dos limites para os bancos japoneses manterem “posicdes abertas”
em moeda estrangeira e das restricoes que impediam os residentes de efetuarem
operagoes em mercados futuros, sem lastro em transagdes comerciais. O que
reverteria, contudo, o quadro econdémico japonés seriam os Acordos de Plaza e
do Louvre, firmados em 1985 e 1987, respectivamente, a partir dos quais foi
estabelecido entre os governos das maiores economias mundiais o soft landing do
dolar, ou seja, sua desvalorizagao gradual e coordenada. No caso japonés, o
processo de valorizagdo do iene foi denominado de endaka (ou “iene forte”),
conforme pode ser observado no Grafico 1.

Grifico 1. Evolugao da taxa de cambio iene-délar, 1973-2010
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Fonte: Elaboragao prépria com base nos dados do Banco do Japao (Bo]), disponiveis em:
<http:/ /www.stat-search.boj.or.jp/index_en.html#>, Acesso em: 11 dez. 2010.

Nota: Média mensal da taxa nominal de cimbio iene por délar no mercado de Téquio
(de fevereiro de 1973 a novembro de 2010).
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Em decorréncia disso, houve uma reducgio do crescimento da economia e
da taxa de lucro dos setores exportadores, o que levou o Banco Central do Japao
a adotar uma politica monetdria expansionista?, Tal politica conseguiu reanimar
o nivel de atividade. Ela também acabou por estimular o setor privado a
continuar reciclando os excedentes em moeda estrangeira e possibilitar as
empresas obter compensacGes financeiras com operagdes de arbitragem?. A
medida, entretanto, teve efeito contrario e perverso, ao desencadear um
processo especulativo nos mercados de ativos do Japao, seja imobilidrio, seja de
agoes.

Esse processo especulativo retroalimentava-se, provocando uma
sobrevalorizacao dos ativos financeiros e imobilidrios?. Como medidas, o Banco
Central japonés adotou uma politica restritiva de crédito, elevando, de abril de
1989 a outubro de 1990, a taxa de redesconto de 2,5% para 6% (Grafico 2) e o
Ministério das Financas determinou que os bancos restringissem o0s
empréstimos destinados a iméveis no inicio de 1990. Com isso, desfez-se o
sistema de sustentagdo da bolha. No entanto, desencadeou-se uma profunda
recessio econdémica que retraiu fortemente o consumo privado e os
investimentos, além de ocasionar nao apenas aumento do superavit comercial e
em conta corrente do Japao com os Estados Unidos e os paises do Sudeste
Asiatico, mas também prejuizos de empresas e bancos.

Tentaram-se, inclusive, algumas politicas de cunho keynesiano, via
investimentos publicos e redugao dos juros, além das medidas para sanear o

2 A taxa de redesconto, que estava em 5% em janeiro de 1986, caiu pela metade até fevereiro
do ano seguinte (Grdfico 2).

2 As empresas produtivas, por exemplo, lancavam-se em operagoes especulativas (zaitech),
buscando ganhos nao operacionais. Além disso, muitas empresas redirecionaram para os
mercados de capitais, doméstico e internacional, parcela da demanda por crédito que era
suprida pelos bancos. Conforme aponta Singh (1998, p. 123), no periodo precedente, do
“milagre econémico”, o governo japonés “deliberately encouraged in that country a bank-based
rather than a stock-market-based systent”.

24 “O processo especttlativo, uma vez em andamento, criou condicoes de sua propria reprodugio em
escala ampliada. A valorizagio dos ativos ocasionava um crescimento no patrimonio dos investidores.
Este eapital adicional aumentava-lhes a capacidade de endividamento junto ao setor bancirio, ji que,
1o Japio, 0s empréstinios sio, geralmente, garantidos por agdes ou terras. Muitas empresas faziam,
entio, uso desse novo potencial de alavancagem financeira para carrear ainda mais recursos para as
bolsas ¢ para o mercado imobilidrio, amplinndo ainda mais o valor destes alivos, o que realimentava o
processo” (TORRES FILHO, 1997, p. 396).
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sistema bancario. Dois choques, contudo, tornaram-nas insustentaveis. O
primeiro foi um novo endaka, ou seja, uma forte valorizagao cambial ocorrida em
1995, que foi superada mediante um acordo entre os governos americano e
japonés, a fim de realizar intervengdes no mercado de cambio para sustentar
uma paridade de 100 ienes por délar. A natureza do segundo choque, por sua
vez, era fiscal. A retomada do crescimento havia possibilitado ao governo
reduzir o déficit publico, porém sua credibilidade foi afetada com a recessao e a
crise financeira que atingiu as economias asidticas em 1997 (TORRES FILHO,
1999).

Grifico 2. Evolugao da taxa de desconto do Banco do Japao, 1970-2007 (% a.a.)
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Fonte: Elaboracdo prépria com base nos dados do Banco do Japao (Bo)), disponiveis
em: <http://www.boj.or.jp/en/type/stat/dlong/fin_stat/boj/index.htm>. Acesso
em: 9 fev. 2008.

Nota: Valores no final de cada més (de janciro de 1970 a dezembro de 2007).

Puderam-se notar, portanto, as dificuldades enfrentadas pela economia
japonesa no periodo recente, e seus efeitos sobre as atividades produtivas.
Conforme Torres Filho (2000, p. 26), as consequéncias da crise foram muito além
das baixas taxas de crescimento, pois se observou a desorganizagao de
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empresas, mercados e das formas tradicionais de conglomeragdo do capital
japonés, inclusive no que tange a relacao com o aparelho do Estado, haja vista,
por exemplo, a busca de financiamento das empresas para além do tradicional
crédito oferecido pelos bancos nos periodos precedentes.

Devido ao papel ativo exercido pelo antigo MITI no processo de
reconstruciao da economia japonesa no pés-guerra, quando foi um dos eixos de
articulagoes entre o capital privado nacional e o Estado, sao apresentados alguns
de seus planos de acao para superar as referidas dificuldades do periodo mais
recente. No relatério do METI (2003), sao expostos os desafios e dire¢oes das
politicas industrial e econdmica japonesas, com atencao as formas de
financiamento das industrias - ap6s o enfraquecimento, durante a década de
1990, da relacao entre bancos e empresas no que tange a concessio de
empréstimos -, ao mercado de trabalho, a revitalizagao industrial, ao sistema
tributario sobre a industria e as iniciativas empreendedoras, isto é, ao
surgimento de novos negoécios. No relatério do METI (2006), o enfoque
predominante consiste na estratégia do “novo crescimento” (“new growth”),
alicercada em outras trés: “estratégia do novo crescimento econdomico” (“new
economic growth strategy”), “estratégia econdomica global para alcangar o novo
crescimento” (“global economic strategy for forging new growth”) e “nova estratégia
nacional para energia” (“new national energy strategy”). O objetivo consiste em
retomar o crescimento por meio de inovagdes tecnolégicas - estabelecendo,
inclusive, “novos grupos industriais lideres mundiais” (“new world leading
industry groupings”) em dreas como tecnologia da informagao -, bem como a
partir do desenvolvimento estratégico de politicas energéticas e do dinamismo
asiatico e de outros paises, dentre outras iniciativas.

Segundo Hiranuma (2002), ex-ministro do atual METI, dada a perda de
competitividade do Japao na década de 1990, o pais deveria adotar seis
estratégias no sentido de constituir uma estrutura industrial para promover
“world-class companies”. Considerava-se necessario fomentar o processo de
inovacdo tecnolégica, promover a reestruturagdo corporativa (em niveis
industriais e empresariais) com “selection and concentration”, aumentar a
mobilidade do trabalho, criando mais empregos nos setores de servico, atrair
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investimento estrangeiro direto e talentos do exterior®, estabelecer a “East Asia
Free Business Area”, a fim de facilitar as atividades econdémicas e a livre
circulagdo de bens, servigos e pessoas, além de criar novos mercados com uma
estratégia nacional para quatro dreas: “environment and energy; digital consumer
electronics, broadband communications and IT; medical, healthcare and biotechnology;
and nanotechnology and materials needed to support the above three areas”.

E nitida a importancia de diversos conglomerados japoneses na economia
mundial. De acordo com a Tabela 1, 10% das maiores corporagoes
transnacionais (CTs) nao financeiras¥” do mundo em 2007 eram grupos
empresariais japoneses, concentrados nos setores automobilistico, de comércio
em geral e de equipamentos elétricos e eletronicos. Em termos de
internacionalizagao, destacam-se Toyota - lider no ranking de ativos estrangeiros
dentre as corporagdes japonesas - e Honda, com a participagio mais elevada de
combinagao de ativos, vendas e emprego estrangeiros em relacio ao total dessas
categorias, expressa pelo indice de transnacionalizagao (TNI).

No Quadro 1, apresentam-se as principais caracteristicas discutidas nessa
secao atinentes a formagao e consolidacao dos grandes grupos nacionais
japoneses em dois periodos. De um lado, o periodo do pés-guerra e do “milagre
econémico”. De outro, o periodo posterior a década de 1970, com destaque para
a crise dos anos 1990 e seus efeitos sobre a economia e os conglomerados.

% Vale observar que, no periodo de formacao dos keiretsu, o governo posicionava-se
desfavoravelmente a entrada de investimentos estrangeiros, inclusive como forma de
garantir a soberania nacional e o mercado interno as empresas e indtstrias “nascentes”.

% Diante da crise econdémica internacional, Harding e Soble (2009) salientam a necessidade de
o Japao repensar seu perfil industrial, transitando de produtos eletrénicos de consumo, nos
quais perdeu competitividade com o processo de fabricagio modular, para o
desenvolvimento de tecnologias de ponta e design.

¥ Para as principais transnacionais financeiras, ver Unctad (2009, p. 234). No ranking dos
grupos financeiros, para 2008, constam os japoneses Mitsubishi UF] Financial Group,
Nomura Holdings Inc. e Mizuho Financial Group Inc. Alguns detalhes sobre a reorganizacao
desses conglomerados financeiros, que passaram a atuar cada vez mais como bancos
universais, podem ser vistos em Cintra (2007, p. 88-90).

-40-



O papel do Estado na formagio e internacionalizagdo dos grandes grupos japoneses

Tabela 1. As maiores corporagoes japonesas transnacionais, segundo ativos estrangeiros
em 2007, baseado no ranking das 100 maiores CT's nao financeiras do mundo
(em US$ milhoes e nimero de empregados)

Ranking® Ativos Vendas Empregoc

A Corpo- TNIY
El : ! TNI® racdo Estr. Total Estr. Total Estr. Total (%)
sir.,
| i Toyota
> Motor 153406 284722 145815 230607 121775 316121 51,9
ORGSR
p.
2 1 Honda
Motor Co. 83232 110663 87276 105288 158962 178960 823
@) (16)
Ltd.
3 3 Nissan
& i Motor Co.  61.673 104732 72469 94949 92122 180.535 621
(30) (47)
Ltd.
4 o  Mitsubishi
Motors 54606 103109 43443 202658 20683  60.664 362
(36) (93) Co
rp.
’ 2 Misui & 0 55008 22858 50341 40425 42621 665
(41)  (43) Co.Ltd.
v & 45424 110112 58824 77819 119500 180500 61,0
(43) 49) Corp.
- - Japan
Tobacco 34443 44625 23208 56226 14251  47.459 49,5
©) @
Inc.
8 6  Marubeni
arubeml 28073 45677 11385 36546 2289 3729 513
(80) (80)  Corp.
9 10 Hitachi
24824 92376 33814 98.480 120982 347.810 32,0
89 (96) Ltd. ! %
10 8 Itochu

2099 46100 10926 25098 23324 48657 46
(98)  (88) Corp. &

Fonte: Elaboracao prépria com base nos dados do relatério da Unctad (2009, p. 225-227).

* Nas duas classificacoes distintas do ranking (ativos estrangeiros e TNI), a numeragio entre
parénteses corresponde a posicao da empresa no ranking, considerando as cem corporagoes
transnacionais nao financeiras presentes em Unctad (2009). A numeracao fora dos parénteses
corresponde a posicao da empresa no ranking, considerando apenas as dez corporagoes
japonesas presentes na Tabela.

b TNI, Transnationality Index, é calculado como a média das trés seguintes razoes: ativos
estrangeiros/total de ativos, vendas estrangeiras/total de vendas e emprego estrangeiro/ total
de emprego.

© Os dados de emprego foram calculados utilizando-se a participacao de emprego estrangeiro
no total de emprego do ano anterior para o total de emprego de 2007,

Nota: A lista cobre apenas corporacoes transnacionais (CTs) nao financeiras.
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Quadro 1. Japao: condicionantes e dinamica da economia e dos conglomerados
empresariais durante o “milagre” e a crise da década de 1990

Pés-guerra e o “milagre econdmico”

Periodo pés-"milagre” e a crise da década de 1990

e Pos-guerra

- Ocupagio americana: politica antitruste,
expropriacio das familias zaibatsu (venda das
agoes nas Bolsas) e fim dos mecanismos de
controle centralizados dos grandes grupos;

- Guerra Fria: “perigo comunista” - mudanca da
estratégia americana e possibilidade de o Japio
Se reerguer;

- Preservacao do sistema informal de relagdes
pessoais entre gerentes das diversas empresas e
concentragio de débitos de um grupo de
empresas junto a um banco;

- Bancos preservados: reagrupagao  dos
conglomerados (formagao dos keiretsu);

- Politica de “concorréncia entre iguais”:
nenhum favorecimento estatal a  grupos

concorrentes em dreas correlatas;

- Crédito: estimular o setor privado e reforgar o
processo de conglomeragio em torno dos
grandes bancos comerciais;

- “Principio do controle global”: tendéncia de
diversificagio setorial;

- “Concorréncia excessiva”: concorréncia intensa
e direta entre os grandes conglomerados
japoneses;

- Ministério da Industria e do Comércio Exterior
(MITT): determinagdo de setores estratégicos nos
programas de industrializagao;

- Politicas industrial e comercial alinhadas:
orientacio defensiva, evitando déficits cronicos
na balanga comercial;

- Controle sobre importagdes e entrada de
capital estrangeiro: reduzir a  ameaga da
concorréncia externa (Lei de Controle de Cambio
e do Comércio Exterior, 1949, e Lei do
Investimento Estrangeiro, 1950) - restrigoes
acentuadas até a década de 1970;

- Banco Central do Japdo (Bo]): conceder crédito
ao setor privado e garantir niveis de liquidez
compativeis com a expansio das operacoes dos
grandes bancos e da economia em geral;

- Reforma do sistema financeiro: criar uma base
solida de captagio de recursos (instituigoes
especializadas em crédito de curto e longo prazo
¢ voltadas a setores especificos);

- Banco de Desenvolvimento do Japao (BDJ):
financiamento dos investimentos industriais;

- “Milagre econdmico”: crescimento acelerado e
grande transformagdo na estrutura produtiva,
originando novas relagoes inter e intraindustriais.

» Crise e antecedentes

- Choques do petréleo e fim da conversibilidade
do délar: impactos negativos sobre a economia
japonesa;

- Recuperagao do Japao: acimulo de vantagens
dinimicas de custo e mercado de suas empresas ¢
clevagao dos juros nos Estados Unidos em 1979
(valorizagao do ddlar e perda de competitividade
das empresas americanas);

- Politica industrial reorientada para os setores
“intensivos em conhecimento” {de alta tecnologia);
- Inexisténcia de privilégios governamentais a
grupos especificos;

- Japao: elevados superdavils em conta corrente
frente aos Estados Unidos, tornando-se o principal
credor liquido do mundo em 1985;

- Acordos de Plaza (1985) e do Louvre (1987):
desvalorizacio coordenada do dolar;

- Forte valorizacdo do iene (endaka);

- Redugao do ritmo de crescimento economico;

- Politica monetiria expansionista;

= Processo especulativo nos mercados aciondrio e
de ativos imobilidrios - crise econdmica;

- Empresas produtivas em operagoes especu-
lativas para obter ganhos nio operacionais
zaitech);

- Liberalizacdo financeira - mudanga no
financiamento e na organizagao industrial: maior
independéncia da empresa em relagio ao banco do
conglomerado;

- [Lstouro da bolha especulativa: recessao
econdmica, aumento do superdvit comercial e em
conta corrente com os Estados Unidos ¢ os paises
do Sudeste Asidtico e prejuizos de empresas e
bancos;

- Outros choques: cambial (novo endaka em 1995) e
fiscal;

- Periodo recente - propostas do MITI: especial
atencio para as formas de financiamento das
industrias (apés o enfraquecimento da relagio
entre bancos e empresas), mercado de trabalho,
revitalizacdo industrial, sistema tributario sobre a
indistria e iniciativas empreendedoras (novos
negocios);

- Estratégia do “new growth”: crescimento por meio
de inovagoes tecnolégicas, do desenvolvimento
estratégico de politicas energéticas e do dinamismo
asidtico e de outros paises;

- Adotar estratégias para constituir uma estrutura
industrial de promogio de “world-class companies”.

Fonte: Elaboracao prépria.
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1.2 INTERNACIONALIZAGAO DOS GRANDES GRUPOS JAPONESES

Essa secdo, subdividida em duas, objetiva caracterizar o Investimento
Direto Externo japonés e apontar politicas publicas de apoio a
internacionalizagdo das empresas. Na primeira subsegao, apontam-se medidas
atinentes a regulacao dos fluxos de saida de IDE, enfatizando sua evolugdo nas
décadas recentes, especialmente a partir dos anos 1980. Na segunda subsecdo,
sublinha-se a atuagao governamental, sobretudo mediante o Japan Bank for
International Cooperation (JBIC), para apoiar e promover a realizagao de
investimentos no exterior.

1.2.1 POLITICAS REGULATORIAS, EVOLUCAO E PERFIL DO IDE JAPONES

Conforme demonstrado na abordagem sobre o processo de
industrializagao e consolidacao de grandes grupos empresariais no pos-guerra,
havia, naquele periodo, uma preocupacao de cunho nacionalista a respeito dos
resultados auferidos nas transacoes comerciais e, de maneira geral, no balango
de pagamentos. Apenas eram permitidos os investimentos que contribuissem
para as exportacdes japonesas ou conduzissem ao suprimento de insumos
necessdarios as industrias domésticas. As regulagdes que ditavam esse processo
foram flexibilizadas em 1969 e eliminadas em 1972 (UNCTAD, 1995, p. 317).

O contexto internacional e a propria relagao das empresas com o Estado,
mais especificamente com o MITI, ja se encontravam relativamente desgastados.
Nesse contexto, os conglomerados nacionais estavam potencialmente
desenvolvidos para enfrentar a concorréncia externa, o que significava abrir o
mercado japonés e expandir-se internacionalmente. Cabe observar, entretanto,
que embora nas décadas de 1950 e 1960 fossem observados sinais de expansao
internacional da industria japonesa, até 1973 nao se podia afirmar a existéncia de
um fendémeno de transnacionalizagdo das grandes empresas japonesas, tal como
se verificou com firmas europeias e americanas. Dentre as raz0es para essa
diferenca, destacam-se o fato de o Japao representar, naquele periodo, um dos
principais espagos nacionais de acumulagao capitalista e, também, da
maturidade das empresas japonesas ter sido alcangada no decorrer da década de
1960, ou seja, tardiamente em relacio as rivais americanas e europeias.
Complementarmente, sublinha-se o papel das sogoshosha (trading companies) nos
keiretsu para o investimento externo, uma vez que eram responsaveis pela
conducao das atividades comerciais do grupo, conferindo-lhe acesso a
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informagoes privilegiadas sobre oportunidades de investimento em outras
localidades (TORRES FILHO, 1983, p. 130-133).

Em meio a esse contexto e com a intensificagdo do processo de
internacionalizacao, Francis (2003, p. 5) discute como a realizagao de IDE pelas
empresas japonesas teve importancia decisiva na reestruturacao industrial do
pais®. Com elevados superavits em conta corrente e enfrentando um
protecionismo em seus mercados de exportagio desde meados da década de
1960, o Japao emergiu como importante investidor mundial. Essa estratégia foi
uma opgao para a perda de competitividade em determinadas indtstrias -
causada pelo aumento dos custos da mao de obra, da terra e da regulagao
ambiental, além da apreciagao do iene, em 1985 - e para evitar atritos comerciais
com outros paises desenvolvidos. Nesse sentido, a postura governamental foi
imprescindivel para transformar a estrutura produtiva doméstica de uma
industria de bens leves intensiva em trabalho, em uma industria pesada
intensiva em capital e, posteriormente, em uma indtistria de servigos e intensiva
em tecnologia.

De acordo com Acioly da Silva (2006, p. 17), um dos condicionantes dos
fluxos globais de IDE a partir de meados da década de 1980 foi a emergéncia do
Japao como grande investidor internacional, em virtude dos desequilibrios
macroeconomicos mundiais que valorizaram a taxa de cambio do iene frente as
demais moedas, especialmente, o délar (Gréfico 1). Urata (2002, p. 3) aponta
ainda, analisando o IDE japonés para a Asia, a importancia da liberalizacao
sobre a entrada de IDE nesses paises, para a intensificacio dos fluxos nessa
diregao, além da competitividade. Desse modo, os fluxos de saida de IDE
tornaram-se mais significativos a partir de meados da década de 1980,
alcangando o pico mais alto em 1990, montante de quase US$ 50 bilhdes que
seria somente ultrapassado em 2006 (Grafico 3).

[..] o pais se tornou responsavel por 20% dos fluxos mundiais de IDE nos
anos 1980, contabilizando uma participacao quase trés vezes maior do que
a dos anos 1970. O crescimento dos investimentos diretos japoneses no
exterior, no entanto, experimentou maior expansao na segunda metade dos
anos 1980, respondendo por 36% dos fluxos mundiais e destinando aos
Estados Unidos metade desse total - uma tendéncia ja historica de
concentrar seus investimentos nesse pais (ACIOLY DA SILVA, 2006, p. 24).

2 Vale frisar que o artigo de Francis (2003), embora aponte alguns aspectos da saida de IDE
japonés, prioriza a regulagdo e os fluxos de IDE atraidos pelo Japao.
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Grifico 3. Fluxo de saida de IDE do Japao, 1970-2008 (em US$ bilhoes e %)
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Fonte: Elaboracio prépria com base nos dados da Unctad, disponiveis em:
<http:/ /stats.unctad.org/fdi/>. Acesso em: 3 mar. 2010.

Nota: Cabe observar que o elevado fluxo em 2008 foi resultante da apreciacao do iene
frente ao délar, conforme notado no Gréfico 1.

Nos anos 1980, o IDE japonés direcionou-se para cinco paises, a saber,
Estados Unidos, Reino Unido, Holanda, Austrilia e Panama. Na Asia, as
estratégias das filiais japonesas estiveram associadas ao fortalecimento gradual
de seu regional core. Setorialmente, os investimentos japoneses concentraram-se
em servicos financeiros e imobilidrios, além da induastria automobilistica e
eletronica na Europa e nos Estados Unidos, visando a atender o mercado
interno. Ademais, “a construcdo de nefworks nesses setores fez parte das estratégias
das CTs [Corporagoes Transnacionais] japonesas de estabelecer relagoes mais estreitas
com seus fornecedores para servir a suas filinis. Vale notar que esses fornecedores eram
frequentemente filiais das proprias companhias japonesas” (ACIOLY DA SILVA, 2006,
p. 24).

O aumento dos investimentos japoneses nos EUA, por sua vez, deveu-se

ao crescimento da economia americana a uma taxa em torno de 4% nos anos
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1980, e a desvalorizagao do doélar a partir de 1985, o que impactou o preco de
seus ativos domésticos. Em decorréncia da pressiao para a redugao do superavit
comercial japonés com os EUA, combinado com o medo do protecionismo, as
corporagoes japonesas preferiram o IDE as exportagoes, a fim de obter acesso ao
mercado americano? (ACIOLY DA SILVA, 2006, p. 23-24).

Deve-se considerar, ainda, a mudanca de estratégia de atuacao adotada
pelas corporagoes japonesas. Acioly da Silva (2006, p. 25) ressalta que, na década
de 1970, elas dependiam fortemente das exportacdes para acessar o mercado
externo. Além disso, o IDE, que assumia niveis relativamente baixos,
direcionava-se para as atividades de suporte e manutencao daquela estratégia
exportadora, a exemplo dos servigos financeiros e do comércio e distribuicao de
mercadorias. Na década seguinte, contudo, as estratégias reorientaram-se no
sentido de constituir redes. Os objetivos consistiam em assegurar o acesso aos
principais mercados mundiais (EUA e Europa) e penetrar no dinamico mercado
asidtico, adiantar-se as possiveis ondas de protecionismo nos EUA e na Europa,
influenciar as vantagens locacionais em cada uma das trés regioes
(intensificando o comércio com outros mercados) e responder a pressao para

reducao do superavit japonés com seus maiores parceiros comerciais™.

Na década de 1990, entretanto, o Japao ndo repetiu o sucesso anterior em
relacao ao IDE. Segundo Acioly da Silva (2006, p. 41), a “recessio econdémica (uma
taxa de crescimento média em torno de 1,7% contra 4,0% dos anos 1980), queda na
lucratividade de suas empresas e dificuldades no mercado financeiro deixaram as CTs

Jjaponesas com menos capital para investir no mercado externo”.

2 Bayoumi ¢ Lipworth (1997b) apontam que as principais forcas orientadoras do IDE japonés
referem-se ao investimento doméstico e a taxa de cambio, além do ambiente favordvel aos
investimentos nos paises receptores, que influencia a distribui¢do do IDE. Ademais, o IDE
impacta significativamente o comércio internacional, com efeitos tempordrios sobre as
exportagoes ¢ mais permanentes sobre as importagoes, segundo andlise econométrica de
Bayoumi e Lipworth (1997a).

% Para mais detalhes da internacionalizagao japonesa na década de 1980, ver Torres Filho
(1991a).
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Ademais, o IDE japonés destinou-se geograficamente para o Leste, Sul e
Sudeste Asiatico, como parte da estratégia das empresas de transferir sua
produgdo para tais regides, visando a compensar a perda de competitividade
decorrente da valorizagdao do iene. Segundo dados do Ministério das Finangas
do Japao, a Asia recebeu mais da metade de todos os novos investimentos
efetuados pelo Japao em meados da década de 19903

Com a crise asidtica e as consequentes dificuldades enfrentadas pelo setor
financeiro do pais, o fluxo de IDE voltou a reduzir-se. Recuperou-se, contudo,
em 2000, o que nao se sustentou devido a crise mundial. Em seguida, com a
retomada da liquidez internacional, os volumes de saida de IDE atingiram

patamares equivalentes aos do auge, na década de 1980.

Por setor, a tendéncia da distribuicao do IDE japonés entre 1989 e 2004
para niimero de casos, de acordo com o Ministério das Financas do Japao®, foi
de predominancia dos investimentos em setores nao industriais, a exemplo do
comércio, servicos e do setor imobilidrio, até meados da década de 1990, e de
financas e seguros no momento posterior. Dentre os investimentos em setores
industriais, nao houve destaque. Em termos de valor, o IDE japonés destinado a
setores nao industriais reduziu-se, em detrimento do aumento de participacao
dos setores industriais. Nao obstante, os setores nao industriais ainda
representavam mais da metade do IDE, sendo o setor financeiro e de seguros
um dos principais. Os setores quimico, elétrico e de equipamentos de transporte,

incluindo a industria automobilistica, destacavam-se entre os setores industriais.

Deve-se frisar, também, que a participagao dos fluxos de saida de IDE do
Japao no total mundial reduziu-se, drasticamente, durante a década de 1990 e

31 Cabe a ressalva de que durante a maior parte da década de 1990, a América do Norte
recebeu cerca de 40% a 50% do IDE japonés em termos de valor, sinalizando que, apesar de
realizados em menor nimero, os investimentos japoneses na regido apresentaram valores
mais elevados. Jd o comportamento asidtico indicava uma participacdo superior em termos
de nimero de casos do que em valor, ou seja, tratava-se de muitos novos investimentos,
porém ndo necessariamente de grande montante. Para mais detalhes, consultar:
<http:/ /www.mof.go.jp/english/>. Acesso em: 3 mar. 2010,

2 Ver: <http:/ /www.mof.go.jp/english/>. Acesso em: 3 mar. 2010.
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oscilou em torno de 5% nos anos 2000. Isso difere enormemente do ocorrido na
década de 1980, época de auge de realizagao de investimentos japoneses no
exterior. A participagao do IDE japonés no total mundial realizado, que estava,
no inicio da década, praticamente em patamares semelhantes aos atuais, chegou
até mesmo a ultrapassar 20% em 1990 (Grdfico 3). Foi nesse momento que se
observou um forte processo de internacionalizagio de empresas japonesas,
buscando novos mercados.

No que concerne aos estoques externos de IDE (Grafico 4), observa-se
uma trajetéria de crescimento na maior parte do periodo considerado, de forma
mais acentuada entre 1985-1992 e 2000-2008. Em 2008, o estoque total atingiu,
aproximadamente, US$ 680 bilhdes. Essa mesma tendéncia, no entanto, nao se
verifica em termos de participagdio mundial. Ainda que crescente durante os
anos 1980 e quase alcangando 12% em 1992, a representatividade japonesa no
estoque externo de IDE mundial decresceu fortemente a partir de entdo.
Manteve-se abaixo de 4% na maior parte dos anos 2000, superando este patamar
em 2008.

Grifico 4. Estoque externo de IDE do Japao, 1980-2008 (em US$ bilhoes e %)
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Fonte: Elaboracio propria com base nos dados da Unctad, disponiveis em:
<http:/ /stats.unctad.org/fdi/>. Acesso em: 3 mar. 2010.
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Em termos dos fluxos de saida de IDE japoneses como proporgao do PIB,
o Grafico 5 indica, ao menos, trés fases distintas. Ao longo da década de 1970,
esses fluxos foram superiores aos registrados nos paises em desenvolvimento,
mas inferiores aos observados nos desenvolvidos. Na década subsequente, os
fluxos de saida do IDE japonés acompanharam o crescimento desses fluxos dos
paises desenvolvidos. Dos anos 1990 em diante, periodo caracterizado por
menor dinamismo da economia japonesa, tais fluxos foram inferiores aos dos

paises em desenvolvimento, com excegao de 2002, 2003 e, mais claramente, 2008.

Grafico 5. Fluxo de saida de IDE do Japao, de paises em desenvolvimento
e de paises desenvolvidos, 1970-2008 (% PIB)
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Fonte: Elaboragao prépria com base nos dados da Unctad, disponiveis em:
<http:/ /stats.unctad.org/fdi/>. Acesso em: 3 mar. 2010.

O Gréfico 6, por sua vez, explicita o grau de internacionalizacdo
produtiva do Japao. O comportamento da relagao entre os fluxos de entrada e de
saida de investimentos do pais é, em todo o periodo considerado, inferiora1 e
também as relacoes verificadas em paises desenvolvidos e em desenvolvimento.
Ademais, aproxima-se de zero em grande parte do periodo. Isso representa a

maior intensidade da realizacdo de investimentos no exterior em relagao aos
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fluxos de recebimento. A partir do final da década de 1990, eleva-se um pouco,
porém mantém-se abaixo de 0,5, exceto em 1999. E nitido, portanto, o fato de a
economia japonesa ser bastante internacionalizada, com movimentos

importantes nesse sentido ocorridos na década de 1980.

Grifico 6. Relagao entre fluxos de entrada e saida de IDE do Japao, de paises
em desenvolvimento e de paises desenvolvidos, 1985-2008

45
jf; " A VA

ey [ X L\

o IR W . NG

20 A A, Nl
15 Y. i
e
0,0 W W i

g e
0,5
N O~ 0 0 O = DO 00 D =0 N D
W W wwwo OO OO DO OO OO DO
o G Oh o e T =L = T = L = & A = T = O = = S T = T = T = T = T = T
Lo o N e R e T B B B T e T O I T B T o R o R o B oY R o Y o [ oY |

2007
—12008

| —O—Japdao —e—Paises em desenvolvimento —+— Paises desenvolvidos

Fonte: Elaboracdo prépria com base nos dados da Unctad, disponiveis em:
<http:/ /stats.unctad.org/fdi/>. Acesso em: 3 mar. 2010,

Nota: Os valores negativos apresentados pelo Japao em 1988, 1989 e 2006 decorrem de
fluxos de entrada de IDE no pais negativos nos respectivos anos. Segundo classificacao
da Unctad, isso corresponde a investimentos reversos ou desinvestimentos. Ao menos
um dos trés componentes do IDE (equity capital, reinvested earnings e intra-company loans)
foi negativo e nao compensado por montantes positivos dos demais com ponentes.

Dada a relevancia de Estados Unidos e China na economia mundial e nas
transagoes com o Japao, a distribuicao setorial do IDE nestes paises ¢ examinada
(Tabela 2). Observa-se nitida diferenga na distribuicdao do IDE japonés para esses
locais. Enquanto para os EUA predominam, de um modo geral, os
investimentos nos setores nao industriais, para a China, ao contrdrio, o IDE

volta-se majoritariamente aos setores industriais. No caso americano, os
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investimentos japoneses concentram-se mais, pelo lado dos setores nao
industriais, em servicos, financas e seguros, comércio e imobilidrio e, no ambito
industrial, no setor elétrico. No atinente a China, destaque apenas aos servigos
até o inicio da década de 1990, por parte dos setores nao industriais. Em relagao
aos setores industriais, cabe ressaltar os setores téxtil e quimico, relevantes em
determinados momentos, elétrico, com elevada importancia durante a maior
parte do periodo, e de equipamentos de transporte, com participagao crescente
dos investimentos japoneses na China, reiterando as vantagens competitivas

desse pais.

A respeito das motivacdes e preocupagdes empresariais para a realizacao
de investimentos japoneses no exterior, destaca-se o Survey Report on Overseas
Business Operations by Japanese Manufacturing Companies, pesquisa realizada
anualmente pelo Japan Bank for International Cooperation (JBIC), desde 1989, com
os industriais japoneses sobre suas atividades no exterior. De acordo com JBIC
(2006)®, constatou-se que a maior prioridade deles era o fortalecimento ou
expansao da produgao externa, seguido pelo fortalecimento ou expansao das
atividades de pesquisa e desenvolvimento (P&D). A respeito da possibilidade
de investimento no médio prazo (cerca de trés anos), mais de 80% possuiam
planos de expansao dos investimentos no exterior. As principais localidades
apontadas para esses investimentos foram Russia, China e paises da Europa
Central e Oriental. Dentre os BRICs, a parcela mais significativa da produgao e
das vendas japonesas concentrava-se na China, embora Russia, ndia e,
particularmente, Brasil indicassem crescimento no médio prazo, reforcado pela
expectativa de crescimento do mercado local desses paises. Para o Brasil, esse foi
apontado como o principal fator promissor. Como preocupacdes, destacaram-se,
no caso brasileiro, a instabilidade das condicdes sociais e de seguranga, as
operacdes pouco claras do sistema legal, a forte competi¢ao no mercado local e a
instabilidade cambial e de pregos.

% A pesquisa, em 2006, englobava 967 empresas industriais com trés ou mais filiais
estrangeiras, sendo que os questiondrios foram respondidos por 594 delas.
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Em pesquisa semelhante realizada entre julho e agosto de 2009*,alguns
meses apos a eclosao da crise econdmica internacional, verificou-se que as
atividades das empresas japonesas foram afetadas, porém, 66% das companhias
ainda pretendiam fortalecer suas operagdoes no exterior. Nesse contenxto,
adotaram-se providéncias para estimular as atividades de P&D e expandir a
produgdo na Asia. Embora a China seja vista como mercado promissor, India,
Brasil e Indonésia também constituem paises bem avaliados pelas empresas
japonesas. Para o Brasil, as principais razdes para investir no pais continuam as
mesmas, com destaque para o potencial de crescimento do mercado local, bem
como as preocupacdes, incluindo um sistema tributario complexo (JBIC, 2009b).

1.2.2 POLITICAS DE PROMOGAO A REALIZACAO DE IDE

De acordo com a Unctad (1995, p. 313), as politicas de promogao a saida
de Investimento Direto Externo podem ser agrupadas em trés categorias:
informacao e assisténcia técnica; apoio financeiro direto e incentivos fiscais;
seguros de investimento e garantias. Estes conformam os principais
instrumentos de fomento a internacionalizagao produtiva que determinado pais
pode adotar. Dentre os paises desenvolvidos, o Japao é um dos mais ativos na
promogao do IDE, apresentando todos os mecanismos citados (ALEM;
CAVALCANTI, 2007, p. 275).

As agéncias financiadoras de programas para a saida de IDE geralmente
oferecem servicos em parceria com atividades de assisténcia ao
desenvolvimento (UNCTAD, 1995, p. 315). Além do Japan Bank for International
Cooperation (JBIC), tratado em uma subsecdo, devem-se apontar outras
institui¢des que contribuem para a realizagio de investimentos no exterior,
utilizando-se de instrumentos complementares ao financiamento e, muitas
vezes, tao importantes quanto.

Um primeiro 6rgiao consiste na Multilateral Investment Guarantee Agency
(MIGA), pertencente ao Banco Mundial e da qual o Japao é pais-membro. No
total, sdao 175 paises associados, sendo 25 desenvolvidos e 150 em
desenvolvimento. Na condigdo de paises-membros, esses se beneficiam, dentre
outros auxilios, de garantias para a realizagdao de seus investimentos no exterior

3 A pesquisa, em 2009, compreendia 1.004 empresas industriais, sendo que 625 delas
responderam aos questiondrios enviados pelo JBIC.
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contra eventuais riscos, relacionados a perdas decorrentes de restri¢io de
remessa de lucros, expropriagdo, quebra de contrato por parte do governo do
pais receptor do investimento e guerras civis ou conflitos internos que ameacem
ativos tangiveis®. Também oferece seguros e garantias, tanto na drea comercial
como de investimentos, a Nippon Export and Investment Insurance (NEXI), uma
instituicao administrativa independente cujos acordos de seguro firmados sao
compartilhados com o governo japonés3®.

Um segundo 6rgao vinculade a politica de IDE é o Ministério das
Finangas japonés (MoF), um dos patrocinadores da base de informacdes FDILnet
integrada a MIGA com o objetivo de fomentar o IDE em mercados emergentes.
Desde 1995, o MoF auxilia a MIGA mediante o tratamento de assuntos
concernentes a cooperagao e ao desenvolvimento econdmicos. Além disso, prové
informagdes sobre o ambiente legal e de negoécios para a realizagio de
investimentos. Tais aspectos, no entanto, relacionam-se, especialmente, aos
investimentos a serem feitos no Japao, e nao pelo Japao¥.

Uma terceira instituicao fomentadora de projetos de IDE ¢é a Japan External
Trade Organization (JETRO), cujo objetivo, quando de sua formagao em 1958, era
promover as exportagdes japonesas. Atualmente, sua atuagio foi reorientada
para atender, em especial, o IDE no Japao e ajudar pequenas e médias empresas
a elevarem seu potencial exportador. A JETRO desempenha também atividades
que contribuam para a expansdo de firmas japonesas no exterior e protejam a
propriedade intelectual - nesse caso, mediante o desenvolvimento de
mecanismos e parcerias com outros governos. Por meio de uma rede global de
70 escritérios em mais de 50 paises, a JETRO auxilia as empresas a
desenvolverem atividades nos mercados externos, fornecendo informacoes aos
investidores sobre as peculiaridades locais. Na Asia Oriental, por exemplo, estio
disponiveis, em 14 escritérios localizados em nove paises, especialistas com
experiéncia em comércio, industria e contabilidade que prestam servigos de
consultoria em um conjunto de assuntos, tais como leis, impostos e mercado de

3 Para mais informagoes sobre a MIGA e suas finalidades, visitar: <http://www.miga.org/>.
Acesso em: 3 mar. 2010.

% Detalhes sobre as modalidades de seguros em: <http://nexi.go.jp/e/>. Acesso em: 10 out.
2010, Ver também Leo (2010b) sobre algumas parcerias com empresas brasileiras.

¥ Ver: <http:/ /www .fdi.net/>. Acesso em: 24 maio 2008.
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trabalho®. Organizam-se, ademais, missoes no exterior com representantes de
firmas e organizagoes japonesas, a fim de estudarem as condicoes de mercado e
o ambiente local para investimento. Tais missoes englobam, ainda, visitas a
empresas japonesas instaladas no pais para que oferecam informacdes iniciais
sobre o ambiente de negdécios da regiao™.

1.2.2.1 O PAPEL DO JAPAN BANK FOR INTERNATIONAL COOPERATION

A respeito dos incentivos fiscais e financeiros para a efetivacao de
investimentos japoneses no exterior, sobressai a atuagao do Japan Bank for
International Cooperation (JBIC), o antigo Export-Import Bank do Japdo. Sua
atuagdo, quando criado em 1950, consistia em prover recursos para
financiamento comercial, principalmente, para as exportagbes necessarias no
processo de industrializagao japonés. Também, era oferecido crédito de
importacao no caso de matérias-primas utilizadas na produgao, dada sua
escassez no pais. Essas operagdes comerciais logo tornaram o JBIC um 6rgao
financiador de investimentos. Em 1957, ele passou a conceder empréstimos para
investimentos no exterior (UNCTAD, 1995, p. 315).

Em outubro de 2008, a atuagao do JBIC foi reformulada. Por meio da Japan
Finance Corporation Law, o banco tornou-se parte integrante da Japan Finance
Corporation (JFC). Esta se consolidou como a instituicio financiadora das
politicas, apos a fusao de diversas agéncias, como o JBIC, a National Life Finance
Corporation (NLFC), a Agriculture, Forestry and Fisheries Finance Corporation (AFC)
e a Japan Finance Corporation for Small and Medium Enterprise (JASME). A JFC
passou a apresentar trés bragos de atuacgao: o internacional, conduzido pelo
JBIC; o de unidades financeiras domésticas, formadas a partir da reestruturagao
das trés outras instituigdes mencionadas; o de operacoes de resposta a crises,
para fornecer crédito a instituigoes financeiras (JBIC, 2008c).

3 Pode-se mencionar o caso do JETRO Shanghai Business Consultation Center, que visa a
fornecer todo tipo de informagao necessdria a realizagao de investimentos na China.

¥ Para detalhes sobre a JETRO, principalmente no que se refere a promogao de IDE no
exterior, ver: <http://www jetro.go.jp/en/jetro/activities/overseas/>. Acesso em: 24 maio
2008. Ver, também, Watanabe (2009) para casos de investimentos de empresas japonesas no
Brasil, inclusive com participagao do escritério brasileiro dessa organizagdo.

0 Sobre detalhes da JFC, ver: <http://www. jfc.go.jp/english/index.html>. Acesso em: 4 mar.
2010.
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Sob responsabilidade do JBIC, ficaram as International Financial Operations
(IFOs). As Overseas Economic Cooperation Operations (OECOs), que lhe pertenciam
desde 1999, passaram para a Japan International Cooperation Agency (JICA). Antes
de outubro de 1999, essas duas modalidades de operag¢des eram conduzidas,
respectivamente, pelo Export-limport Bank of Japan (JEXIM) e pelo Overseas
Economic Cooperation Fund (OECF), quando, entao, foram reunidas sob o JBIC
(JBIC, 2008a, 2008c).

O JBIC é responsavel por oito operagoes, visando a promover o
desenvolvimento no exterior e a aquisi¢ao de recursos naturais estratégicos ao
Japao, manter e melhorar a competitividade internacional das empresas
japonesas e responder a rupturas na ordem financeira internacionalt!. As
operagdes sao as seguintes: empréstimos de exportagao, empréstimos de
importagdo, empréstimos para investimento externo, empréstimos nao
vinculados (untied loans), empréstimos-ponte, participagdo aciondria, atividades
de pesquisai2e garantias (JBIC, 2008c, 2009a). O banco apresenta, ainda, uma
rede de escritdrios distribuida internacionalmente, com representagdo inclusive
no Brasil*3.

A Figura 1 apresenta a configuracao recente da linha dos empréstimos
para investimento no exterior, principal mecanismo de fomento da instituicao

# Em Unctad (1995), encontram-se diversas informagoes sobre a atuagao do JBIC a época.
Salienta-se a ampla gama de operagoes, ligadas ndo apenas ao financiamento de transagoes
comerciais, como também de empresas japonesas, mediante os empréstimos para
investimento no exterior. Além dos aportes financeiros realizados, o JBIC ajudava a
promover o IDE por meio do Research Institute for International Investment and Development,
cuja pesquisa colaborava na formulagao de politicas do banco. Um Owverseas lnvestiment
Consulting Office também contribufa para aconselhar as firmas japonesas com projetos de
IDE. Embora o banco nao oferecesse seguro de investimento, o MITI operava um sistema de
protecio aos riscos de investimento nao cobertos por seguradoras privadas (Ibidem, p. 317).

42 Concentradas no International Research Office do Corporate Planning Department e com os
resultados divulgados ao piiblico por meio de semindrios, relatérios e artigos. Uma das
principais pesquisas refere-se ao Survey Report on Overseas Business Operations by Japanese
Manufacturing Companies, realizado anualmente. Hd esforcos, também, do JBIC para
consolidar uma rede de pesquisas com agéncias e instituicdes de pesquisa no exterior (JBIC,
2009a).

3 Pagina eletronica do JBIC no Brasil: <http://www.jbic.org.br/>. Acesso em: 10 out. 2010,
Leo (2010a) aponta alguns acordos firmados entre o JBIC e companhias brasileiras como
Petrobrds e Vale. Os projetos financiados concentram-se nas dreas de energia, recursos
naturais e infraestrutura e abarcam parcerias entre empresas brasileiras e japonesas.
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no que tange a expansao produtiva internacional das empresas japonesas. Os
empréstimos destinam-se a investidores japoneses, joint ventitres japonesas ou,
ainda, governos e instituigoes financeiras estrangeiros que realizam novos
empréstimos e/ou adquirem participagao aciondria nessas joint ventures. Tais
empréstimos nao sao, unicamente, voltados para projetos de larga escala, sendo
também concedidos a pequenas e médias empresas que buscam expandir suas
operagdes no exterior,

Figura 1. |BIC: Overseas Investment Loans

empréstimo empréstimo! J
Empresa B
japonesa <:| [
C
empréstimo
e/ou empréstimo?
- participagao
Projeto emprés- aciondria emprés-
ne timo timo?
exterior
Parceiro . Governo e
Joint empréstimo S
de instituigdo
joint ::> venfire <::‘ financeira
ventnre L Ly estrangeiros
participacao participagao
aciondria aciondria

Fonte: Elaboracao propria com base em JBIC (2008c¢).

! Empréstimos a investidores japoneses (limitados a pequenas e médias empresas).

2 Empréstimos a joinl ventures japonesas ou a governos, bancos estrangeiros ou outras
instituicdes que concedem empréstimos ou nelas investen.

O JBIC fornece, ademais, informagdes e orientagdes sobre o ambiente de
negocios em outros paises. Como emprestador oficial, o banco procura mitigar
o0s riscos da realizagdo de investimentos em outros paises, dialogando com os
demais governos e agéncias. Também, oferece garantias para estimular
instituicoes financeiras privadas a concederem financiamento e adquire
recebiveis das empresas, titulos governamentais e debéntures das corporagoes,
emitidas para financiar seus projetos (JBIC, 2008c).
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Vale frisar a distribuicao das principais operacoes de financiamento
realizadas pelo JBIC nas tltimas décadas*. Nota-se uma perda de
importancia relativa dos empréstimos para exportagio que, em meados
da década de 1950, representavam quase 100% do valor dos empréstimos
concedidos e, em 2008, possuiam uma participa¢do de apenas 1% (Grafico 7).

Gréfico 7. Evolugao da distribuigao dos compromissos financeiros assumidos pelo JBIC
por tipo de operagao, anos selecionados

2695 goli]E
Wy B
1975 %/////////////////////////////%

(*21;:361;51) %////////////////////////////////é
Wy @

Fonte: Elaboragao prépria com base nos dados do JBIC (2009a, p. 52).

Nota: A série de “participacdo aciondria” obteve valor zero em todos os anos
considerados, exceto em 2008, quando “empréstimos governamentais” foram nulos. No
Grifico, sao consideradas apenas as atividades referentes as operagdes financeiras
internacionais do JBIC atualmente. Nao sao apresentadas, portanto, as operagoes de
cooperacao econdémica no exterior.

Em contrapartida, os empréstimos para investimento no exterior
cresceram paulatinamente de importancia. Em 2008, constituiam a operagao

# Cabe destacar que o funding do JBIC para o apoio de todas essas atividades provém de
diversas fontes, como do Fiscal Investment and Loan Program (FILP), da emissao de titulos
garantidos pelo governo e da agéncia do FILP, de aportes de capital governamental e
recursos internos. As contas do JBIC, incluindo receitas e gastos, sao submetidas a Dieta
Nacional do Japao para aprovagio como parte do orgamento nacional (JBIC, 2009a).
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mais significativa do JBIC, com participacao superior a 65%. Percebe-se ainda
como evoluiu, significativamente, 0 montante emprestado pela instituicdo. Em
1955, o valor total era de 61,3 bilhdes de ienes e, em 2008, alcangou 2,7 trilhoes
de ienes.

Complementarmente, pode-se analisar essa evolugao no periodo mais
recente. Quanto aos compromissos financeiros, apresentados na Tabela 3,
destacam-se os empréstimos para investimento no exterior’>. Em 2008, por
exemplo, superaram 1,8 bilhao de ienes. Em quase todo o periodo, apresentaram
participacdo acima de 50% do total das operagoes financeiras internacionais do
banco. Deve-se frisar, ainda, a evolugao das garantias que, a partir de 2005,
ultrapassaram os empréstimos para exportagao em niimero de casos. Em termos
de valor, ja registravam montantes mais significativos.

Faz-se mister comparar nao apenas os compromissos financeiros
assumidos pelo JBIC, como também os desembolsos realizados (Tabela 4). Estes
se centraram nos empréstimos para investimento no exterior e nas garantias.
Verifica-se que, ao longo do periodo, os valores dos desembolsos realizados em
cada area nao sao equivalentes aos dos compromissos financeiros assumidos, o
que pode ser explicado pela diferenga de prazo, isto €, ndo necessariamente as
operagdes financeiras aprovadas em um determinado ano representam repasse
imediato de recursos. Consequentemente, os desembolsos podem ser referentes
a compromissos financeiros contratados no ano vigente, ou anteriormente. Ao
contrario do total de compromissos financeiros assumidos, que em todo o
periodo elevou-se, o montante de desembolsos realizados sofreu oscilagdes,
ainda que apontando para crescimento. Em 2008, o total de empréstimos para
investimentos no exterior atingiu 1,4 trilhdao de ienes, o que representou cerca de
10% de todo o IDE realizado pelo Japao no referido ano?.

# Conforme dados do JBIC (2009a), em 2007 e 2008, a maior parcela dos empréstimos para
investimento no exterior oferecidos pelo JBIC destinou-se aos servicos de utilidade publica,
com participacao elevada no montante, porém com baixo niimero de casos. Para esse setor,
entre os dois anos, houve uma diferenca importante. Enquanto em 2007 correspondeu a
quase % do total dos compromissos do JBIC, em 2008 a participagdo recuou para pouco mais
de Y. Neste ano, a indistria manufatureira, com destaque para o setor quimico e de
equipamentos de transporte, o comércio e os servicos apresentaram representatividade
significativa dentre os setores beneficiados por compromissos de empréstimos do banco.

% Isso pode ser constatado, considerando a taxa de cimbio em 2008 de, aproximadamente, 100
ienes/dolar (Grdfico 1) e o total do fluxo de saida de IDE do Japao no ano, de quase US$ 130
bilhoes (Grafico 3).
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O Quadro 2 sintetiza as principais informagoes discutidas a respeito do
processo de internacionalizacao das empresas japonesas nesta segao. Destacam-
se os contextos de expansao e retracao da participacao do Japao nos fluxos
internacionais e as medidas de apoio adotadas pelo Estado para promover a

saida de IDE.

Quadro 2. Japao: caracterizacao do processo de internacionalizagiao
e medidas de apoio a saida de IDE

Fases da internacionalizagdo japonesa

Politicas de promogdo a saida de IDE

* 1950-1980

- Milagre econdmico japongs;

- Prioridade para a formagio de grupos
nacionais fortes alinhados as estratégias de
desenvolvimento nacional - surgimento dos
keiretsu;

- Movimento incipiente de expansio
internacional  das  empresas  japonesas,
sobretudo  at¢ 1973 (importincia  das
sogoshosha);

- Exportagio como estratégia predominante
na década de 1970 - IDE apenas como suporte e
manutencdo dessa estratégia.

* Financiamento

- Diversos mecanismos de atuacao do Japan Bank
for International Cooperation (JBIC), com destaque
para os empréstimos para investimento no exterior;

- JBIC: empréstimos para corporagdes japonesas,
Joint venfures com empresas japonesas e governos ou
instituigoes financeiras estrangeiras que financiem
investimentos de firmas japonesas ou suas joint
venfures;

- Volume crescente de financiamento do |BIC,
especialmente  destinado a empréstimos  para
investimentos no exterior.

e Década de 1980
- Auge do IDE japonés, principalmente na

segunda  metade  da  década  (elevada
participagio mundial);

- Mega superdvits comerciais;

- Japao tomma-se grande investidor
internacional;

- Forte valorizacao do iene (endaka);

- Expansao para os EUA e Sudeste Asiatico,
conquistando novos mercados e reduzindo
custos  para enfrentar a  perda de
compelitividade;

- Estratégia de internacionalizagio orientada
para constituir redes globais de produgio
(networks).

« Assisténcia téenica e informacoes

- Ministério das Finangas em associagao com a
MIGA, por meio do FDLnet;

- Japan External Trade Organization (JETRO):
missdes no exterior, mecanismos contra a violagao
da propriedade intelectual e constituicio de rede
global de escritorios para prestar auxilio e
consultoria as empresas que visam a investir no
respectivo pais;

- IBIC: International Research Office do Corporate
Planning Department; seminarios, relatorios e artigos;
destaque para o Survey Report on Overseas Business
Operations by Japanese Manufacturing Companigs.

« Periodo atual (década de 1990 em diante)

- Bolha especulativa dos ativos financeiros e
imobilidrios e severa crise econdmica;

- Redugao do IDE japonés: crise, queda na
lucratividade das empresas e dificuldades de
obtengao de capital no mercado financeiro
inibiram os investimentos;

- Expansao do IDE com a retomada da
liquidez internacional nos anos 2000.

 Seguros e garantias

- Multilateral Investment Guarantee Agency (MIGA),
pertencente ao Banco Mundial: garantias contra
perdas decorrentes de restricio de transferéncia de
moeda, expropriagao, guerras e quebra de contratos;

- Papel da Nippon Export and Investment Insurance
(NEXI) para seguros comerciais e de investimento;

- Seguros: apoio do Ministry of Economy, Trade and
Industry (METI), antigo Ministério da Industria e do
Comércio Exterior (MITI);

- Garantias: |BIC.

Fonte: Elaboracao propria.
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CONSIDERACOES FINAIS

Procurou-se, por um lado, mostrar o caminho trilhado pelo governo do
Japao durante o processo de industrializagao do pais, enfatizando a imbricagao
entre o Estado e os grandes grupos, especialmente no pés-guerra, e por outro,
apontar o modo ativo como ele fomentou, via as politicas adotadas, a expansao
internacional das empresas japonesas. Para isso, dissertou-se, inicialmente, sobre
os fatores decisivos que permitiram a reorganizacao dos conglomerados e a
constituicao dos keiretsu, isto é, as politicas que orientaram o processo de
desenvolvimento e o salto de industrializacao durante o “milagre econémico”,
concomitantemente ao processo de consolidacio dos grandes grupos
empresariais. Em seguida, discorreu-se sobre as formas de apoio do Estado a
realizagao de investimentos no exterior por parte dos grupos japoneses.

Conforme discutido ao longo deste capitulo, a estratégia de
desenvolvimento nacional adotada pelo Japao no poés-guerra foi de
fortalecimento do Estado e do capital nacional, instituindo-se e reestruturando-
se conglomerados antes de se enfrentar a concorréncia internacional. Sob
hegemonia americana, urgia conquistar e manter uma constante vantagem
concorrencial da indtstria nacional. No processo de consolidacao dos keiretsu,
foi fundamental o papel desempenhado pelos bancos, seja porque muitas
empresas haviam acumulado, anteriormente, débitos com alguns bancos,
tornando-se deles dependentes, seja porque, nas décadas de 1950 e 1960, elas
necessitavam de maior aproximacao com os bancos para obterem acesso aos
créditos concedidos pelo governo.

Foi indispensdvel, para que a industrializagio do pais se consolidasse
sobre bases que permitissem o crescimento sustentado, o processo de
concorréncia direta entre os grandes conglomerados, apoiados pelo crédito das
instituicdes bancérias. Isso, por sua vez, requereu uma participagio ativa do
Estado. Por um lado, o Banco Central do Japdo favoreceu os mecanismos de
crédito e manteve um nivel de liquidez compativel com as necessidades de
expansao das operagoes de crédito dos bancos e da economia. Por outro, o MITI
nao poupou esforgos para reservar o mercado japonés aos capitais nacionais e
para orientar os investimentos dos grandes grupos aos setores industriais
considerados estratégicos, sobretudo os das industrias pesada e quimica, que
permitiriam um rapido crescimento do mercado externo e o rompimento da
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situagao estrutural de estrangulamento do balanco de pagamentos. Embora a
atuacao do MITI mais tarde fosse restringida, os keiretsu ja apresentavam o
amadurecimento e as condicoes essenciais para enfrentar a feroz concorréncia
externa. Ademais, seguindo o principio da “concorréncia entre iguais”, o Estado
tratava os keiretsu sem distingdes, o que o tornava “coordenador do processo de
acumulagao, representando o interesse comunt da nagao e do conjunto de seus grandes
blocos de capital, e ndo de quaisquer fragoes especificas” (TORRES FILHO, 1991a,
p. 22-23). Foi, portanto, em torno de um grande banco e com o apoio
governamental que as empresas japonesas reestruturaram-se e consolidaram-se.

Assim, o processo de internacionalizacao das firmas japonesas esteve
associado a uma fase precedente de organizacao da estrutura industrial e
alinhamento com as prerrogativas governamentais no que diz respeito a
estratégia de desenvolvimento. Buscou-se, entdo, em um primeiro momento,
constituir grupos nacionais dentro de setores entendidos pelo Estado como
necessarios para se obter menor dependéncia externa e maior crescimento
economico. Essa estratégia permitiria que, em meio a um contexto posterior de
pressao pela liberalizagdao dos mercados, esses conglomerados fossem capazes
de competir, tanto interna como externamente, deslocando a produgdo (parcial
ou completamente) para alguns dos paises de origem de seus principais
concorrentes. Tratou-se, pois, de formar empresas de grande porte que
deveriam atingir uma dimensao global.

Foi mostrado como algumas condi¢des macroeconomicas e as politicas
estratégicas do Estado japonés contribuiram decisivamente nesse processo. O
fato de tornar-se o maior investidor mundial, os saldos crescentes em conta
corrente e o préprio efeito da valorizacao do iene sobre a competitividade das
empresas japonesas propiciaram um ambiente para a saida de investimento
direto externo e a procura por novos mercados, inclusive, com custos menores.

Tais condi¢does na década de 1980 nao foram, todavia, os tinicos
determinantes do processo de internacionalizacao dos grupos japoneses, uma
vez que as linhas de financiamento e os demais estimulos e auxilios, a exemplo
de informagoes sobre os paises receptores dos investimentos e seguros e
garantias, oferecidos por diversas instituicoes japonesas e internacionais,
desempenharam papel indispensavel. A atuacao governamental, especialmente
mediante o apoio do JBIC as empresas, permaneceu relevante ao longo do
tempo, apesar da alteragao no carater de seu financiamento. Em verdade, ainda
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que a saida de IDE do Japao tenha declinado na década de 1990, sob os efeitos
da crise que se abateu sobre o pais, os financiamentos para manter ou ampliar
empresas no exterior, ou promover novos negocios, foram ampliados.

Por fim, cabe destacar que tanto a formagao como a internacionaliza¢ao
dos grupos japoneses constituem processos historicos particulares, dados sob
condigdes econdmicas e sociais especificas, quer em ambito nacional, quer em
ambito internacional. Sendo assim, ndao se pode prescrever a férmula do
sucesso?’, mas é possivel que certas li¢des sejam assimiladas. No caso japonés,
mesmo com a profunda recessao econdmica da década de 1990, observa-se o
poderio econémico ndo apenas do pais no cendrio internacional como também
das grandes corporagoes, gestadas durante o periodo do “milagre”, frente a seus
concorrentes ocidentais. Ademais, o caso japonés é bastante elucidativo para a
analise do papel do Estado e sua ativa e decisiva atuagdo na formagao de
grandes empresas, alinhadas ao desenvolvimento do pais, e na promogéo de sua
expansdo, haja vista a percepgao da necessidade de constituir e manter grupos
competitivos internacionalmente.
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O DIRECIONAMENTO DO ESTADO SUL-COREANO NOS
PROCESSOS DE FORMAGAO E INTERNACIONALIZAGAO
DOS GRANDES GRUPOS EMPRESARIAIS

Roberto Alexandre Zanchetta Borghi

INTRODUCAO

O objetivo deste capitulo consiste em analisar a atuacao do Estado sul-
coreano mediante as principais politicas adotadas nos processos de formagao e
consolidagao de grupos nacionais fortes, bem como nos de apoio a sua
internacionalizagao. Ambos o0s temas estao inter-relacionados na medida em que
apresentam elementos para a compreensao do papel governamental na trajetéria
das empresas nacionais que, no inicio, foram apoiadas em seu crescimento
doméstico e, a seguir, incentivadas a atuar internacionalmente.

Entende-se que o primeiro tema esteja incluso em uma politica industrial
e, em maior amplitude, na estratégia de desenvolvimento conduzida pelo pais.
Torna-se, portanto, necessdario verificar em que medida promover a
consolidagao de grandes grupos constitui parte do interesse nacional. No caso
sul-coreano, o modo de atuacdao do Estado e suas estratégias de
desenvolvimento nos diferentes periodos indicam o esforo despendido a fim de
criar um parque industrial diversificado e, ulteriormente, referéncia em
tecnologia. Percebeu-se a necessidade de ndo se especializar na producdo de
bens cuja dotagao de fatores era abundante na Coreia do Sul em dado momento,
a exemplo daqueles intensivos em trabalho, e diversas condi¢des contribuiram
no sentido da diversificagdo. Dentro desse panorama é que foram adotadas
medidas governamentais orientadas para a formacgao de grandes grupos
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empresariais alinhados a estratégia nacional, ou seja, capazes de alcancar o
desenvolvimento desejado em determinadas dreas consideradas prioritarias.

Indubitavelmente, a Coreia do Sul ilustra um dos principais casos de
industrializagdo tardia, com efetiva participagio do Estado, visando
especialmente a realizar o cafching-up industrial, comercial e tecnologico com os
paises mais avangados!. Conforme salienta Amsden (1989, p. 8), a concessao de
subsidios foi uma das mais importantes politicas adotadas pelos paises de
industrializagao tardia. No caso sul-coreano, contudo, nao representou apenas a
protecao de mercado para a indistria nascente, mas também uma das formas de
incentivar as empresas privadas a atingir certos padroes de desempenho
necessarios ao progresso econémico do pais:

In late-industrializing countries, the state intervenes with subsidies
deliberately to distort relative prices in order to stimulate economic
activity. This has been as true in Korea, Japan, and Taiwan as it has been in
Brazil, India, and Turkey. In Korea, Japan, and Taiwan, however, the state has
exercised discipline? over subsidy recipients. In exchange for subsidies, the
state Ias imposed performance standards on private firms. Subsidies have
not been giveaways, but instead have been dispensed on the principle of
reciprocity. With more disciplined firms, subsidies and protection have been lower
and more effective than otherwise (Grifos no original).

O trecho exemplifica 0 modo de atuagdao do Estado no periodo de forte
expansao econdmica e de formagao dos grupos empresariais. A experiéncia
desse pais revela uma clara orientacao das politicas governamentais para a
promocao das exportagoes, o fomento a industrializagio e um posterior
redirecionamento a drea de tecnologia. Mediante essas estratégias de
desenvolvimento adotadas pelo Estado, em meio a conjuntura externa,
ocorreram a formagao, a consolidagao e a expansao de grandes conglomerados,
os chamados chacbol. Atualmente, tais grupos possuem um padrao competitivo
internacional nos segmentos de atuacao. Pode-se citar, por exemplo, o caso da

Samsung Electronics e da LG Corporation no setor de equipamentos elétricos e

! Em defesa da atuagao do Estado na promogio da industria nascente, ver Chang (2004).

? Deve-se ressaltar que, para Amsden (1989, p. 15), o conceito de disciplina empregado pelo
Estado “may be thought of as comprising two interrelated dimensions: (a) penalizing poor
performers; and (b) rewarding only good ones” .
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eletrénicos e o da Hyundai Motor Company e da Kia Motors na industria
automobilistica3. Segundo Hiratuka e Sarti (2006, p. 13), dentro da Asia,
apenas Coreia e Taiwan lograram ter sucesso no mercado internacional de
produtos manufaturados através de estratégias autonomas, [...] além de
uma forte politica orientada ao desenvolvimento tecnolégico e para a
promogio de exportagbes. Esses paises passaram a ser nao apenas

receptores de investimento, mas também grandes investidores no exterior,
dado que suas empresas passaram também a se internacionalizar.

Nesse contexto, pode-se compreender o segundo tema referente a
internacionalizacio das empresas. Apenas mediante uma atuagao ativa do
Estado foi possivel um movimento de expansao e consolidacao internacional das
corporagoes sul-coreanas. Ao adquirirem competitividade, sob éuporte das
politicas publicas, puderam expandir seus espagos de acumulagao. Mesmo com
maior autonomia em relagao ao Estado, os grupos beneficiaram-se de diversos
instrumentos de apoio concedidos pela esfera piblica, desde canais de
financiamento e acordos de tributagao a seguros, garantias e fornecimento de
informacgoes.

A partir de tais observagoes, o capitulo encontra-se dividido em duas
secoes, além da introducao e consideragoes finais. Na primeira, realiza-se uma
analise da trajetoria recente de desenvolvimento do pais, enfatizando aspectos
atinentes a formacao de grandes grupos nacionais. Essa secao subdivide-se em
trés, cada qual destacando um periodo das estratégias de desenvolvimento do
pais. Na segunda, abordam-se aspectos das medidas de fomento a
internacionalizacio dos grandes grupos empresariais. Para isso, ha duas
subsecdes. Na primeira, apresentam-se alguns aspectos do processo de
liberalizagao promovido pelo governo a fim de facilitar a realizacao de
investimentos no exterior, bem como se destaca a evolugao do IDE da Coreia do
Sul. Na segunda, sao abordadas algumas politicas governamentais de fomento a
internacionalizagao das empresas, com énfase ao suporte financeiro direto e aos

3 Conforme as Tabelas A.115. (p. 220-222) e A.L16. (p. 223-225) do relatério da Unctad (2008),
Samsung e Hyundai se apresentavam entre as cem maiores corporacdes transnacionais do
mundo em 2006, respectivamente, na 62" e 90" posigao no ranking por ativos estrangeiros. Jd a
LG e a Kia encontravam-se entre as cem maiores empresas transnacionais dos paises em
desenvolvimento, ocupando o 10° e 20° lugar, respectivamente. Nessa lista, também figurava
a Hynix Semiconductor Inc., na 34" posicao.
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incentivos fiscais. Trata-se, ainda, dos instrumentos utilizados pelo Eximbank da
Coreia do Sul, visando a apoiar as empresas a efetuarem investimentos no
exterior.

2.1 TRAJETORIA RECENTE DE DESENVOLVIMENTO DA COREIA DO SUL

Procura-se, nesta secao, delinear alguns aspectos relevantes na trajetoria
de desenvolvimento da Coreia do Sul por meio da acdo estatal na direcao da
formagdo e consolidagao de grupos nacionais. Apresentam-se trés subsecoes, de
acordo com alguns periodos caracteristicos da estratégia de desenvolvimento do
pais* na primeira, compreende-se o periodo entre 1948 e 1972, marcado pela
substituicdo de importacdes e fomento as exportagdes; na segunda, de 1973 a
1979, enfatizam-se a consolidacao da industria pesada e quimica e as estratégias
governamentais em prol do fortalecimento de grandes conglomerados, como a
politica do picking winners and punishing losers; na terceira, o estudo direciona-se
a mudanga de estratégia de desenvolvimento, alicer¢ada na tecnologia, assim
como a intensificagao do processo de liberalizagao da economia.

2.1.1 O PERIODO DE FOMENTO AS EXPORTAGOES (1948-1972)

No periodo compreendido entre 1948 e 1972, observou-se um processo de
industrializagao por substituicao de importagdes e forte fomento as exportacoes.
No momento inicial da industrializacao por substitui¢ao de importacdes, foram
estimulados projetos nos setores de cimento, fertilizantes, refino de petréleo e
fibras sintéticas, os quais contribuiram em grande medida para o aumento de
produtividade da industria téxtil. A partir dos anos 1960, todavia, promoveu-se

* Diversos autores dividem a histéria recente da Coreia do Sul em alguns periodos que
marcaram sua trajetéria de desenvolvimento. Leung-Chuen (2001), por exemplo, identifica
trés fases de politica industrial: a de forte fomento as exportagdes (1961-1973), a de apoio a
inddstria pesada e quimica (1973-1979) ¢ a de intervengdo neutra, funcional (a partir dos
anos 1980). Sohn (2003) identifica seis periodos, a saber, o de substituicao de importagoes
(1948-1961), o de fomento as exportagdes (1962-1972), o de fomento a industrializagao (1973-
1979), o de liberalizagdo economica (1980-1993), o de globalizagio (1994-1997) e o de crise
(1997-1998), além de uma era pés-crise. Sio utilizados alguns elementos discutidos por esses
autores nessas fases, bem como outras contribuigdes presentes na literatura sobre o assunto,
em especial sobre o tema de apoio governamental ao crescimento e fortalecimento de
empresas nacionais.
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uma transformagao da industria leve para a industria pesada com incentivos aos
setores de ferro e ago, maquinas e equipamentos em geral e construgao naval.

A primeira tentativa do governo de Seungman Rhee, eleito presidente da
Republica da Coreia do Sul em 1948, de promover um processo de substituicao
de importagoes por bens produzidos internamente ndao apresentou os efeitos
positivos esperados, em especial, devido a Guerra da Coreia (1950-1953) que
levou o pais a um quadro de recessao e inflagao. Dessa forma, o governo teve de
utilizar a ajuda externa para reconstruir a industria e financiar as importagdes.
Nado se priorizava a promogao da exportagao, até porque se mantinha uma taxa
de cambio sobrevalorizada mediante um sistema de taxas cambiais multiplas,
adotado de 1953 a 1960. Assim, dentre as principais politicas comerciais do
periodo, destacavam-se a barreira tarifdria, cuja média variava entre 25% e 30%,
e as restrigbes quantitativas as importagoes, além do sistema de taxas multiplas
de cambio que dependiam dos tipos de transagdes e do parceiro comercial.
Observaram-se, entdo, aumento do déficit comercial e continuidade do quadro
econdmico cronico de baixo crescimento (SOHN, 2003, p. 272-274).

Em 1961, o governo Rhee foi derrubado e, em seu lugar, assumiu o
general Chung Hee Park, em maio de 1962. O governo militar tinha como
objetivo transformar a economia baseada na ajuda externa, herdada dos anos
1950, em uma economia alicer¢ada na manufatura voltada a exportagdo.
Especialmente na segunda metade da década, ¢ que se tornou mais sistematico e
planejado o fomento as exportagoes.

No que se refere ao cambio, o governo promoveu uma forte
desvalorizagao, passando de 65 won/doélar, em 1960, para 130 won/ddlar no ano
seguinte (Tabelas do Anexo). No inicio da década, houve ainda o antincio do
Primeiro Plano Quinquenal de Desenvolvimento Econémico (1962-1966).
Algumas reformas foram implementadas, porém nao resultaram de imediato no
crescimento econdmico e na modernizagio do parque industrial planejados. Ja
se sinalizava, contudo, o objetivo principal do governo, o de promover um
crescimento econdémico por meio de maior mobilizagdo do capital nacional. Isso
caracterizou o periodo de 1964 em diante, agora novamente sob um regime civil,
mas ainda liderado por Park. Merece destaque, nesse processo, o ano de 1965,
quando as reformas monetarias, oramentarias e fiscais passaram a apresentar
resultados positivos. Uma das reformas consistia em uma nova rodada de
desvalorizagao do cambio que ultrapassou os 270 won / délar.
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Além da desvalorizacao, as exportagoes foram favorecidas por um
conjunto de outras acdes como, por exemplo, acesso a créditos preferenciais para
exportagao, isengao de tarifas sobre importa¢des de bens intermedidrios usados
para produzir bens exportaveis, isencdo de impostos indiretos internos sobre
bens intermediarios utilizados para produzir bens exportaveis, redugdes de
impostos diretos sobre renda auferida com a exportagao, sistema que vinculava
permissoes e cotas de importacao ao desempenho nas exportagoes e aprovagao
de depreciagao acelerada de ativos fixos de importantes industrias de
exportagdo. Essas medidas perduraram, basicamente, até o inicio da década de
1980 e propiciavam a empresa exportadora diversas vantagens de um sistema
preferencial de impostos, de acesso automatico ao crédito e de vdrios programas
de subsidios com apoio administrativo do governo (SOHN, 2003, p. 275-276).
Assim, de acordo com Leung-Chuen (2001, p. 126), nessa fase “trade, exchange,
fiscal and financial policies were integrated to pursue the primary objective of export
growth”.

Dessa forma, um dos propulsores para o desenvolvimento sul-coreano no
periodo foi a orientagao das politicas governamentais para a exportacao, o que
levou as empresas do pais a competir no mercado mundial e propiciou ao
governo um mecanismo para julgar o resultado das firmas, conforme seu
desempenho no comércio exterior. Certas “metas” eram determinadas pelo
governo, em conjunto com as firmas, de tal modo que as que nao alcangassem os
patamares desejados preestabelecidos poderiam perder o subsidio
governamental de obter empréstimos oficiais preferenciais de longo prazo.
Nessa época, constituiram-se as bases para o desenvolvimento econdomico da
Coreia do Sul, superando a dependéncia da ajuda externa. Com forte
participagao estatal, promoveram-se as exportagdes e liberaram-se,
parcialmente, as importacdes, sobretudo para bens intermedidrios utilizados na
produgao de exportdveis. Principalmente na segunda metade da década de 1960,
observaram-se um forte crescimento econémico e um aumento das exportagdes
do pais (Tabelas do Anexo).

Ademais, o que se configurava na época era uma mudanga na matriz
setorial da economia, tornando-se importantes os produtos manufaturados,
como os téxteis. Mediante protegao tarifaria e crédito subsidiado, essa industria
desenvolveu-se mais em meia década do que em meio século. Forte impulso a
industrializacdao seria dado, entretanto, na década seguinte com o fomento a
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industria pesada e quimica. O que nao se pode afirmar ¢ que a liberalizacao
parcialmente ocorrida nesse periodo tenha sido responsivel pela expansao da
economia sul-coreana. Segundo Amsden (1989, p. 78), “to attribute the role of
equilibrator in such expansion to the market mechanism rather than to the government’s
dual policy of discipline and support is to misrepresent a fundamental property of the
miost successful cases of late industrialization”.

De acordo com a Cepal (2007, p. 96-97), a visao ortodoxa desconsidera o
papel do Estado no éxito do desenvolvimento dos paises asidticos. O
desempenho alcangado pela Coreia do Sul decorreu das politicas industriais e
tecnoldgicas estratégicas formuladas e implementadas pelo governo que, em
larga medida, visavam a fortalecer os grandes conglomerados privados
nacionais. A estratégia, conforme ja delineada, consistia na combinacao de uma
politica de substituicdo seletiva de importagoes com a forte promogao das
exportagdes, o que significava proteger e subsidiar determinadas industrias
responsaveis pela maior parte das exportagoes.

Dessa forma, a estratégia nacional buscou aumentar o retorno sobre o
investimento privado nacional mediante concessao de subsidios (entre eles,
empréstimos com taxas de juros negativas, garantias governamentais e
beneficios para as exportagdes), mecanismos de protecao a importacao,
nacionalizacio do setor bancdrio, autorizagio de engenharia reversa de
produtos patenteados no exterior e imposicao de metas de desempenho a
empresas estrangeiras instaladas no pais, como equilibrio comercial e requisitos
sobre o contetido de origem nacional. Assim, a estratégia de desenvolvimento
baseava-se em uma “sociedade de risco entre o governo e as empresas”,
segundo a qual determinadas empresas privadas nacionais participavam de
alguns setores de exportagao supervisionados pelo governo para assegurarem
empréstimos garantidos por este, transformando-se em agentes do Estado para
o cumprimento de seus planos de desenvolvimento econémico®.

5 Cabe destacar que alguns autores, como Rodrik (1994), apresentam uma abordagem critica a
visao tradicional do crescimento econdmico sul-coreano orientado para a exportagao, por
desconsiderar outros fatores relevantes. Para o autor, o governo sul-coreano tinha, assim
como em Taiwan, “clear industrial priorities and they did not lesitate to intervene (through
subsidies, trade restrictions, administrative guidance, public enterprises, or credit allocation) to
reshape comparative advantage in the desired direction” (RODRIK, 1994, p. 2). Sua argumentagao
volta-se, principalmente, & demanda crescente por investimentos que marcou o inicio da
década de 1960, de tal modo que o governo buscava proporcionar um significante e
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2.1.2 O PERIODO DA INDUSTRIALIZAGAO PESADA (1973-1979)

No periodo subsequente, de 1973 a 1979, a atencao voltou-se a
consolidagdo da industria pesada e quimica, sendo que as estratégias
governamentais orientadas para o fortalecimento dos grandes conglomerados
foram mais ativas, mediante, por exemplo, a politica do picking winners and
punishing losers. Com o langamento do Plano de Promocio da Industria Pesada e
Quimica (PPIPQ) em 1973 e os Planos Quinquenais de Desenvolvimento
Economico, foram definidos seis setores industriais como centrais, a saber, aco,
metais nao ferrosos, maquinas (inclusive automoéveis), construcio naval,
eletronica e produtos quimicos. Foram investidos US$ 9,6 bilhdes nessas dreas
entre 1973 e 1981 (SOHN, 2003, p. 280). As industrias siderurgica, petroquimica
e de metais ndo ferrosos foram selecionadas, em um primeiro momento, para o
pais alcangar a autossuficiéncia nesses setores, em que dependia de importagoes,
enquanto a escolha dos demais foi condicionada ao fato de serem intensivos em
tecnologia.

Como mecanismo mais importante para a promogao da industria pesada
e quimica, deve-se considerar o apoio financeiro estatalt. Implementou-se uma
politica monetdria e fiscal expansionista e ofereceu-se crédito subsidiado a taxas
inferiores as do mercado, por meio de bancos estatais. O crédito “administrado”
era destinado explicitamente apenas as empresas consideradas essenciais para o
desenvolvimento do PPIPQ. Essas empresas receberam um elevado volume de
empréstimos subsidiados pelo National Investment Fund (NIF), parte do National

crescente retorno ao capital privado. Além disso, para alcangar maior sucesso nos resultados
econémicos, foi utilizada uma séric de mecanismos de intervenciao estra tégica, como
subsidios ao investimento, apoio administrativo e uso das empresas ptiblicas. Outras duas
condigdes iniciais que distinguiam o pais eram a abundancia relativa de capital humano ¢ a
distribuicao equitativa de renda e riqueza. O ponto central defendido pelo autor consiste na
acao estatal para coordenar ¢ subsidiar o investimento privado, de tal maneira que essas
condigoes iniciais impediriam que a intervengao governamental conduzisse esse processo de
desenvolvimento e maior volume de investimentos para um comportamento rent-seeking.
Desse modo, a agao estatal direcionou-se a tornar propicio o ambiente para o investimento.
Na Coreia do Sul, por exemplo, durante 0 mandato do presidente Park, foi dada énfase ao
crescimento econ0mico, de forma que “entrepreneurs wlo undertook investnients in line with his
priorities would be richly rewarded (while others were penalized)” (RODRIK, 1994, p. 31).

¢ A respeito da politica de crédito direcionado e outros instrumentos de politica industrial,
inclusive comparando os processos de desenvolvimento da Coreia do Sul ¢ de Taiwan, ver
Canuto e Ferreira Jiinior (1989) e Ferreira Jiinior ¢ Canuto (1990).
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Investment Fund Act, legislado em 1973. Assim, o mais poderoso instrumento de
fomento as empresas era a alocagdo dos fundos de investimento. As industrias
escolhidas pelo governo em sua estratégia de desenvolvimento recebiam
empréstimos do NIF e de bancos comerciais estatais, de tal modo que as taxas de
juros reais desses empréstimos eram frequentemente negativas, devido a
elevada inflacao. Além disso, para esses setores as taxas de juros e os custos de
se tomar recursos emprestados eram mais baixos (LEUNG-CHUEN, 2001,
p. 155-156). Havia, também, um forte controle governamental sobre precos e
salarios. As taxas salariais eram estabelecidas, tomando-se em consideragdo seus
impactos sobre o nivel de pregos e as exportagoes. Como resultado, obteve-se
uma fase de elevado crescimento econdmico e desenvolvimento das industrias
fomentadas (LEUNG-CHUEN, 2001, p. 129-134).

Adicionalmente, em 1975, foi criada a Lei de Redugao e Isengao de
Impostos, que garantia impostos menores sobre os lucros, além de tratamento
tributdrio preferencial para empresas relacionadas com a industria pesada e
quimica. Apesar de a maioria dos incentivos governamentais consistir, contudo,
em concessoes fiscais, créditos especiais de investimento e depreciagao acelerada
do capital fixo, havia outros relacionados as politicas comerciais adotadas.
Mantinham-se, por exemplo, as elevadas tarifas que protegiam os produtos
dessas industrias contra a concorréncia externa, de tal maneira que a
liberalizagdo comercial ndo ocorreu a todas as importagdes; ao contririo,
permaneceram sujeitas a tarifas e controles quantitativos aquelas destinadas ao
mercado interno diretamente ou na forma de insumos?.

Como consequéncia dessas politicas industriais adotadas na década de
1970 pelo governo, formaram-se os chamados claebol, os grandes
conglomerados sul-coreanos. De fato, o periodo do fomento industrial foi o que
marcou o salto da Coreia do Sul para a consolidagao de grandes grupos
empresariais. “Korea’s development-oriented state was at the wheel of its
industrialization drive, at least for the 1960s and 1970s. Private firms, particularly
chaebol, served as engines” (LEUNG-CHUEN, 2001, p. 162). Um chaebol é um
grupo de negocios diversificado - com varias empresas operando em diversas
areas -, tipicamente pertencente e gerenciado por um ou dois conjuntos de
familias relacionadas. Tais grupos foram intencionalmente criados pelo governo

7 E evidente que tais politicas comerciais foram modificadas posteriormente, sobretudo no
contexto da Organizacio Mundial do Comércio, conforme serd visto na préxima subsecao.
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para alcangar as economias de escala inerentes as tecnologias maduras, para
competir nos mercados de exportacao e para engajar-se no processo de
aprendizado tecnolégico. Sob o regime ditatorial do general Park, exacerbaram-
se praticas ilegais® e acentuou-se uma alianca entre o Estado e os empresarios’.
Essa relacao foi um dos fatores condicionantes da industrializacdo pesada, a
qual se beneficiou inclusive da nacionalizagao de todos os bancos comerciais, de
forma que o governo controlava o acesso ao crédito e seus custos. Quanto as
firmas, aquelas que apresentavam o desempenho almejado recebiam mais
licencas para expandir ou eram convidadas a atuar em outras atividades
subsidiadas. Consequentemente, as empresas bem dirigidas eram assegurados
crescimento e diversificacaio (LEUNG-CHUEN, 2001, p. 162-163).

Outro aspecto importante a se considerar concerne a politica de picking
winners e punishing losers. Esta representou, de maneira impar, o dirigismo
estatal presente a época na economia e o papel efetivamente indutor de
determinados investimentos por parte do governo, de tal forma que, na
industrializacao sul-coreana dos anos 1970, os destinos da acumulacido e
reproducao de capital eram tragados no bojo do Estado. “Mediante centralizacio
dos fundos de investimento e concessio de licencas e subsidios, este definia quem entrava
nos setores e quem ampliava e diversificava suas capacidades. Da mesma forma, detinha
grande capacidade de influenciar a conformagio ¢ a sobrevivéncia de estruturas
patrimoniais existentes” (CANUTO, 1994, p. 134). Nesse sentido, podia ser
observado um padrao de atuagao seletivo do governo, a saber, o de premiacao e
penalizacao, respectivamente, de bons e maus desempenhos. Estes eram assim
determinados de acordo com alguns parametros, tais como o cumprimento de
metas de exportagao, a busca de autonomia tecnolégica na fabricagao, a reducao
de pregos locais e/ou melhor qualidade etc. Conforme o resultado obtido, os
agentes privados eram sujeitos a recompensas ou castigos, politica esta seguida
coerentemente pelo Estado de acordo com seus critérios de decisao.

Segundo Sohn (2003, p. 280-281), o sistema de recompensas e punigoes
possuia quatro instrumentos bdsicos: planejamento e controle rigorosos,

8 Como, por exemplo, muilos empresarios enriqueceram ilegalmente no periodo anterior, o
Estado optou, ao invés de processi-los, por anistid-los em troca da realizacio de
investimentos nas industrias consideradas estratégicas pelo governo.

? Para mais detalhes dessa relagao, inclusive no regime democratico, do papel dos chaebol na
industrializagao sul-coreana e de outros aspectos do desenvolvimento econdmico do pais,
ver Menarguez (2002).
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persuasao moral, incentivos e alocagao de crédito’. As medidas adotadas pelo
governo consistiam no aumento da oferta de créditos administrados de longo
prazo e incentivos fiscais para os setores industriais considerados vitais ao
desenvolvimento econdémico; no estabelecimento de varias institui¢des
vocacionais e de treinamento para proporcionar trabalhadores especializados,
necessarios as industrias de manufatura pesada e quimica; e, também, na criagao
de institutos de pesquisas, patrocinados pelo governo, para desenvolver a
tecnologia requerida por tais industrias.

A promogao governamental de tal politica, no entanto, somente se tornou
viavel uma vez que o proprio Estado detinha o controle monetdrio-financeiro.
Mediante um setor bancario estatal, foi possivel realizar um sistema de
“prémios” e “castigos”. Assim, nado apenas a industrializacgao e o
desenvolvimento foram conduzidos no sentido considerado o mais adequado
pelo governo, como também ocorreu um direcionamento, nao orientado pelas
forcas de mercado, do processo de formagao e consolidagao dos grandes
conglomerados industriais. Estes ainda se beneficiavam dos incentivos
concedidos na area de tecnologia e buscavam diversificar-se de acordo com o
fomento dado pelo governo que, por sua vez, era compativel com aquilo que
julgava relevante para concluir as bases de desenvolvimento do pais.

Dentre as politicas governamentais, incluiam-se os subsidios aos
investimentos que consistiam, basicamente, na concessao de crédito aos grandes
grupos empresariais a taxas reais de juros negativas. Havia, inclusive, uma
alocagao do crédito conforme a prioridade dada as diferentes atividades
econdmicas, dependendo dos planos de investimento, tecnologia envolvida,
economias de escala e grau estratégico do setor. Como resultado, as firmas ja
estabelecidas, em especial as grandes (ou os chaebol), eram as maiores receptoras
dos empréstimos subsidiados. Também, fazia parte da politica do governo a
socializacao do risco de investimento em determinados setores, isto ¢, dava-se
uma garantia implicita de que o Estado recompensaria empreséirios que
investissem em algumas atividades “desejaveis” preestabelecidas, caso as
circunstancias futuras ameacassem a rentabilidade de tais investimentos.

Desse modo, muitos claebol puderam expandir-se. Nem todos, entretanto,
foram tio bem-sucedidos. Conforme mencionado anteriormente, os que nao

10 Para uma andlise pormenorizada sobre como o governo beneficiou algumas firmas (de
setores como cimento, aco, construgdo naval ¢ maquinas e equipamentos) para se tornarem
lideres setoriais mediante a alocacao de crédito subsidiado, ver Amsden (1989, p. 243-325).
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satisfizeram as metas estipuladas pelo governo receberam punicoes.
Consequentemente, varios deles perderam o favoritismo - seja por motivos de
eficiéncia, seja por motivos politicos -, cairam no esquecimento ou foram
desmembrados e tiveram suas partes distribuidas entre outros chaebol. Ha
evidéncias de que o apoio repetido a um pequeno conjunto de grandes grupos
foi trocado por um bom desempenho em termos de produgio e geréncia
operacional. Esse critério de promogao industrial - picking winners and punishing
losers - basicamente, nao se alterou na década de 1980, apesar da menor
vulnerabilidade financeira dos maiores chacbol e das lutas sociais por
democratizagdo, que ji apontavam para modificagdes no cenario das relacoes
entre Estado e empresas.

O que se percebe, portanto, na trajetéria de desenv olvimento da Coreia do
Sul, é a participagao estatal efetiva como condutor e direcionador dos
investimentos. O capital privado nacional desempenhou, contudo, em grande
medida por meio dos incentivos governamentais, um papel essencial para se
alcancar as bases de uma economia avancada. Diferentemente do caso brasileiro,
em que o crescimento e o investimento foram impulsionados pelas empresas
estatais e pelas multinacionais que adentraram no pais de modo mais intenso a
partir das décadas de 1950 e 1960, o processo de industrializagio sul-coreano
esteve apoiado nos chaebol, l6cus bésico da acumulagido de capital!! (TORRES
FILHO, 1991, p. 14). Em suma, de acordo com Cintra (2007, p. 117),

[...] entre 1961 e o inicio dos anos 1980, a economia sul-coreana efetuou um
salto espetacular na sua estrutura produtiva. O fato de os bancos
comerciais privados terem sido estatizados - com o risco bancario
socializado e com as margens de lucros bancérias sob controle -
possibilitou aos grupos empresariais aumentar continuamente seus niveis
de endividamento (com créditos de longo prazo e taxas de juros baixas)
para empreender ambiciosos projetos de investimento em consonancia
com os planos governamentais. Resultou desse processo a formacao de

' Segundo dados da Unctad, os fluxos de entrada de IDE no pais eram pouco significativos até
meados da década de 1980 e intensificaram-se apenas de 1995 em diante. Algo semelhante
ocorreu com o estoque de IDE recebido pela Coreia do Sul que, em 2007, alcancou US$ 119,6
bilhoes. Nao era, contudo, representativo no momento de consolidacdo das bases industriais.
Segundo Leung-Chuen (2001, p. 151-152), durante a década de 1970, o IDE foi rigorosamente
controlado. Entre 1965 e 1985, o IDE representou menos de 1% do PIB. Somente nas décadas
de 1980 e 1990, o governo liberou, gradualmente, os controles sobre o investimento externo
com o objetivo de adquirir tecnologias estrangeiras mais avancadas para sustentar a
competitividade internacional de suas indistrias de maior valor agregado.
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grandes grupos capitalistas - claebol -, com elevadas taxas de alavancagem
(relagao entre o capital de terceiros e o capital proprio superior a seis),
mediante a renovagao permanente dos créditos. Vale dizer, o Estado pade
centralizar e alocar o crédito, com taxas de juros baixas e prazos
relativamente longos, garantindo a consolidagao dos conglomerados
empresariais.

2.1.3 LIBERALIZACAO E O DIRECIONAMENTO AO DESENVOLVIMENTO
TECNOLOGICO

Desde 1980, a politica industrial sul-coreana passou a ser coordenada com
sua politica nacional de ciéncia e tecnologia. Essa reorientagcio de politica
culminou no Quinto Plano Quinquenal de Desenvolvimento Econémico (1982-
1986) cujos principais aspectos eram apoiar o desenvolvimento tecnolégico e
recursos humanos, estimular um ambiente de mercado mais competitivo,
reduzindo barreiras de importagao, e oferecer apoio temporario aqueles setores
industriais que, embora considerados essenciais para a economia nacional, nao
apresentavam infraestrutura de apoio adequada na época para manter um
crescimento sustentado. Além disso, em fevereiro de 1980, o sistema cambial foi
alterado, passando do cambio fixo para um sistema de cesta de muiltiplas
moedas, pelo qual o won foi ancorado a uma cesta de moedas dos principais
parceiros comerciais. Permaneceu, assim, até 1990, quando a Coreia adotou o
sistema de média de mercado pelo qual a taxa oficial do dia iria basear-se na
média do volume de transagoes da taxa do dia anterior, permitindo maior
flutuagao da moeda (SOHN, 2003, p. 283-289).

A superacdo da crise da divida sul-coreana no inicio dos anos 1980 esteve
associada ndo apenas a “vizinhanga benigna”, ou seja, a proximidade fisica e
econémica do Japdo, que possibilitou suporte financeiro e intenso aprendizado
tecnolégico no periodo da crise da divida, como também a “competéncia por
parte do Estado e da grande empresa privada para aproveitar, com méritos
proprios, as oportunidades de ingressar diretamente na Terceira Revolugao
Industrial” (CANUTO, 1994, p. 10). Logo, foi fundamental para a recuperagao
do pais e sua orientagdo, a fim de se tormar um lider tecnolégico, o
redirecionamento da estratégia estatal combinada com a manutengao de certas
relagdes de apoio aos conglomerados nacionais.

A partir de 1994, com a criacao da Organizacao Mundial do Comércio
(OMC) para substituir o Acordo Geral sobre Tarifas e Comércio (GATT), a
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Coreia modificou suas politicas industriais e comerciais no sentido de abolir o
sistema de subsidios diretos as exportacdes e alguns sistemas de comércio
tradicionalmente administrados e controlados, Assim, a competi¢ao tornou-se a
nova diretriz na formulac¢ao das politicas internas e externas sul-coreanas, o que
contribuiu para acelerar o processo de reestruturagao industrial. As indtstrias
intensivas em mao de obra continuaram a migrar para o exterior, enquanto
foi estimulado o Investimento Direto Externo a fim de introduzir novas
tecnologias. Além disso, tornou-se importante a promogao do IDE,
principalmente em dreas de alta tecnologia, simplificando regulamentos e
procedimentos governamentais.

Assim, de 1980 em diante, promoveu-se um redirecionamento da
estratégia de desenvolvimento, alicercada na tecnologia, e a intensificacao dos
processos de liberalizacao e desregulamentacio da economia, com seus
impactos sobre as estruturas produtivas. De acordo com a Cepal (2007, p. 98), a
estratégia de desenvolvimento que se consolidou com o0s planos para a industria
pesada e quimica na década de 1970 enfrentou um dilema quanto aos atores
econémicos que impulsionavam a fase de crescimento acelerado com uso
intensivo de capital. A grande quantidade de investimentos absorvidos pelo
processo de industrializagdo orientado ao exterior obrigou o Estado a preferir os
chaebol como principais atores economicos. O governo, por isso, sentiu
necessidade de garantir a estabilidade do sistema baseado nesses
conglomerados, visto que a quebra de qualquer um deles desestabilizaria todo o
sistema financeiro nacional. Essa garantia implicita, contudo, também
contribuiu para que os chaebol realizassem investimentos em excesso, o que
reduziu a eficiéncia do sistema econdémico sul-coreano baseado nas sociedades
de risco entre o governo e as empresas. Por fim, a crise financeira de 199712, que
culminou com a quebra de muitas companhias importantes, obrigou os
governantes a reformular a estratégia de desenvolvimento sul-coreano. Em
relagao aos chaebol, a crise enfrentada pelo pais em 1997 resultou em uma
reestruturacao das empresas!. Segundo a Cepal (2007, p. 100),

2 Uma interpretacao sobre as razoes da crise ¢ apresentada por Medeiros (2001). O autor
argumenta que, com o processo de liberalizagio dos mercados financeiros domésticos e da
conta financeira do balanco de pagamentos durante a década de 1990, houve um aciimulo de
capitais voldteis de curto prazo em relacao as reservas disponiveis, tornando o regime
cambial - com taxa de cambio sobrevalorizada - insustentavel.

13 De acordo com Menérguez (2002, p. 125), estabeleceu-se o Gran Trato ou Big Deal. “En este
acuerdo, los altos ejecutivos de las cinco corporaciones mis inportantes acordaron con el presidente de
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[...] a partir de ln reforma de las empresas, algunos de los principales
conglomerados decayeron (como Hyundai y Samsung) o desaparecieron como
entidades independientes (Daewoo, Kia, Hailai, Hanla, Jinro, Nabo, Samnu, entre
otros) y muchos de sus principales competidores (como Samsung Electronics
Company, Hyundai Motor Company y LG Electronics) se volvieron miuis
independientes o se vendieron a competidores (Hynix y Kia Motor).

Cabe apenas reforgar o direcionamento dado ao longo das ultimas trés
décadas a estratégia de desenvolvimento do pais. O apoio governamental nas
areas de tecnologia reiterava o compromisso em modificar a matriz industrial e
transformar a Coreia do Sul de seguidor e importador de tecnologia em
inovador e lider tecnolégico!. Com a estratégia voltada a inovagao e o aparato
institucional criado de fomento a cooperacao entre empresas's, institutos de
pesquisa e universidades, a competitividade internacional do pais aumentou.
“Este mejoramiento tecnologico e industrial de la estructura exportadora de la Repriblica
de Corea ha sido fundamental para impulsar su compe titividad internacional” (CEPAL,
2007, p. 102). Conforme os dados da Tabela 1, a participacao das exportacdes da
Coreia do Sul no mercado mundial passou de 1,46% em 1985 para 2,8% em 2004.
Isso reflete o incremento das exportagoes de produtos nao baseados em recursos
naturais, em especial os bens de média e alta tecnologia, que sao mais

Corea In transformacion de sus grupos para concentrarse en una serie de dreas de negocio, con lo que
se compronetian a intercambiar o vender las filinles con negocios no relacionados con estas dreas
claves”. Nam (2004) discute, ainda, o processo de privatizacao de diversas empresas publicas
apos a crise asidtica. Apesar disso, 0 governo permanece com participacdo aciondria direta
e/ou indireta (por meio de bancos ptiblicos) em muitas delas,

4 Lee (2005) caracteriza trés fases do desenvolvimento tecnologico da Coreia do Sul,
apresentando a institucionalidade de apoio criada em cada uma: a de “imitagao” da
tecnologia  estrangeira  (1962-1979); a de “internalizacao” da tecnologia, com
desenvolvimento de produtos locais com tecnologia compativel com a do exterior (década
de 1980); a de “criacio”, com a producao interna de tecnologia de ponta e com produtos
lideres de mercado (década de 1990 em diante).

15 Vale destacar que as empresas passaram a constituir redes e aliancas estratégicas com outras
companhias, a fim de desenvolver tecnologias. Conforme aponta Seong (2001, p. 34), “to
expand and deepen networks of innovation, Republic of Korea firms are collaborating among
themselves as well as with leading companies in the world. Accunmilating core competencies in the
knowledge-intensive sector is one way for the Republic of Korea to achieve further economic
development. The other side of the story is to keep being active in world trade and lo expand and
deepen its production network with other countries. The dynamic economies in Asia are providing
both epportunities and challenges for the Republic of Korea to do so. Republic of Korea firms are
actively participating in the international division of Inbowr with other firms in the world. At the sane
time, they are striving to weave their way into the core of global innovation networks by engaging in
strategic alliances with technologically lending companies around the world”.
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dindmicos. No caso dos produtos de alta tecnologia, as exportacdes sul-coreanas
que, em 1985, correspondiam a menos de 2% do total mundial, em 2004, ja eram
responsaveis por 5,35% do volume mundial transacionado. Também, é possivel
verificar a estrutura da pauta de exportagoes, alicercada majoritariamente em
produtos manufaturados nao baseados em recursos naturais que, em 2004,
representavam 87% do total exportado, sendo quase a metade de produtos de
alta tecnologia (42,7%). Ademais, os dez principais produtos exportados pelo
pais, que representam mais da metade de sua exportagdo, sdo basicamente bens
de tecnologia avancada, relacionados a inovagdo e ao conhecimento (Tabela 1).
Dentre eles, destacam-se as vilvulas e tubos de catodo e outros semicondutores,
equipamentos de telecomunicacdes e automoveis.

Nesse contexto, vale mencionar o caso dos equipamentos eletronicos que,
embora considerados um dos setores-chave da economia desde a Electronics
Industry Promotion Law'® de 1969, foram impulsionados para além do estdgio de
montagem por meio do Quarto Plano Quinquenal de Desenvolvimento
Econémico (1977-1981). O objetivo deste era produzir partes e componentes
basicos da indistria de eletrénicos, incluindo computadores e semicondutores,
ao acelerar a substituicao de importacdes de tais bens. Algumas das medidas
tomadas pelo governo a fim de incentivar esses produtos de maior valor
agregado foram: estabelecer um parque industrial para a producio de
semicondutores e computadores; estabelecer um instituto de pesquisa nesse
parque industrial para o desenvolvimento de produtos - o Electronics and
Telecommunication Research Institute (ETRI); proteger o mercado doméstico contra
a concorréncia externa, inclusive aprovando uma legislagio em 1983 para
restringir as importacdes de alguns tipos de computadores e periféricos; limitar
os investimentos estrangeiros diretos no setor de eletronicos, ainda que as joint-
ventures fossem vistas como algo positivo e formadas pela maioria das grandes
empresas engajadas no setor, como Hyundai, Daewoo, Lucky-Goldstar (LG) e
Samsung. Na drea de semicondutores', o projeto de produgao VLSI (Very Large
Scale Integrated) tornou-se uma das prioridades nacionais do desenvolvimento,
incluindo a colaboragao entre institutos de pesquisa do setor piblico e
laboratérios de P&D do setor privado (AMSDEN, 1989, p. 82-83).

1 Lei formulada para estimular os investimentos nas operacdes de montagem de televisores
preto e branco. Para mais detalhes sobre a indiistria eletrénica sul-coreana, ver Unctad (1995,
p. 250-253).

'7 Para uma andlise mais detalhada dessa inddstria, ver Kim (1996).
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Deve-se considerar ainda, no atinente as estratégias de desenvolvimento,
o papel do Estado como direcionador das politicas diante do contexto externo.
Quando a mao de obra era abundante e os saldrios baixos, foi fomentada uma
industria leve voltada para a exportacio. Em seguida, com a perda de
competitividade desses setores ocasionada em razao dos salarios ainda mais
baixos das Newly Industrializing Economies (NIE) e o consequente deslocamento
de algumas firmas para essa regiao, a politica de desenvolvimento orientou-se
para a industria pesada e quimica, no inicio dos anos 1970. Em meados da
década de 1980, grande parte dessas inddstrias tornou-se competitiva no
mercado mundial e os esforos voltaram-se a producao e desenvolvimento de
produtos de alta tecnologia. Essa politica, por sua vez, também foi bem-
sucedida, na medida em que colocou a Coreia do Sul, ji na década seguinte,
como um dos principais paises nesses segmentos (LEUNG-CHUEN, 2001,
p. 140-141). Atualmente, o governo permanece desempenhando um papel ativo,
mediante, por exemplo, a atuagao do Ministério do Conhecimento, responsavel
por industria, comércio e energia, com estratégias voltadas nao apenas aos
setores cuja competitividade sul-coreana ¢é forte internacionalmente
(automobilistico, de construcao naval, de semicondutores e eletronico,
sidertrgico, téxtil e de maquinas e equipamentos), mas também as consideradas
novas fontes de crescimento econdomico, que compreendem 17 industrias de trés
grandes setores: tecnologia “verde”, servicos com valor agregado e sistemas de
convergéncia (incluindo robética, comunicagdes, tecnologia de informacao,
nanotecnologia etc.)'s,

A Tabela 2 apresenta o volume de vendas das dez principais empresas
sul-coreanas em 1995 e 2005. Nota-se o grande salto dado pela maior parte das
empresas em uma década, mesmo passando pela crise de 1997, quando muitas
tiveram de reestruturar-se. As vendas totais da Samsung Electronics, por
exemplo, passaram de US$ 20,9 milhdes para US$ 56,7 milhdes nos anos
considerados.

Sob essa perspectiva, a estratégia do Estado sul-coreano pode ser assim
sintetizada, segundo Leung-Chuen (2001, p. 141-142):
Public policy was at the centre of development. The government set the targets,

decided on the strategy, and controlled the allocation of strategic inputs. It even
inspired and harnessed national effort, through campaigns and exhortation, to

'8 Ver detalhes sobre a politica industrial do Ministério do Conhecimento da Coreia do Sul em:
dlllp://w'.\-'\\-'.mke.gu.kr/]anguage/cng/pnlicy/lpolicies.jspﬁ'. Acesso em: 6 nov. 2010,
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attain growth objectives. Private enterprises were relied upon to do the production.
But the government was the premier entreprencur, able, through incentives and
licensing, to determine what, when and how much to produce in milestone
investment projects. Particularly, il initiated new industries and orchestrated
structural changes. State enterprises were created when needed. The trade regime
was schizoplrenic, with a pro-export bias, as reflected in trade preferences and an
aggressive real effective exchange rate policy, combined with import protection.

Tabela 2. Dez principais empresas da Coreia do Sul, 1995 e 2005 (em US$ milhoes)

Ranking 1995 Veud:'!s 2005 Vendiis
i Empresa totais Empresa totais

1 Samsung Corp. 24,9 Samsung Electronics 56,7

2 Hyundai Corp. 21,6 Hyundai Motor Co. 27,0

3 Samsung Electronics 209 Korea Electric Power? 24,8

4 Daewoo 19,4 LG Electronics 23,5

5 LG International Corp. 13,4 SK 21,6

6 Hyundai Motor Company 13,3 Posco 214

7 Korea Electric Power 12,9 Kookmin Bank® 17,7

8 Posco 10,6 Kia Motor< 15,8

9 SK 8,5 SK Networks 14,7

10 LG Electronics 8,5 S-0il 12,0

Fonte: Cepal (2007, p. 100).

a Korea Electric Power Corp. dividiu-se em seis empresas geradoras em 2001. Estabeleceram-se
o Mercado de Energia da Coreia e a Comissdo de Eletricidade da Coreia para supervisionar a
concorréncia na indistria, sobretudo a separacio dos setores de geragao, distribuicao e
comercializacao.

b Kookmin Bank surgiu como resultado de uma série de grandes aquisicoes.

¢ O chacbol Kia faliu e a Kia Motors foi finalmente adquirida pela Hyundai Motor Co., depois
de vérios leiloes do governo.

Nota 1: Algumas empresas sdo divisoes de seus respectivos grupos, a exemplo da Samsung
Electronics e da LG Electronics, pertencentes a Samsung Corp. e a LG International Corp.

Nota 2: Os valores foram convertidos de won para dolar, utilizando-se a taxa de cambio
vigente em 1995 e 2005, que foi de, respectivamente, 774,7 won/délar e 1.013,0 won/ dolar (ver
Tabelas do Anexo).

O Quadro 1 expde, resumidamente, as medidas do governo sul-coreano,
discutidas nessa se¢ao, durante as distintas fases de desenvolvimento do pais.
Enfatizam-se aquelas concernentes a formacdo e consolidagao de grandes
grupos empresariais.
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Quadro 1. Coreia do Sul: resumo das medidas de apoio a industrializacao e a formagao

dos chacebol, por periodo

Periodo

Medidas ] |

1948-1972

» Substituigio de importagoes [
- Governo Rhee: dificuldades decorrentes da Guerra da Coreia;

- Processo de substituigdo de importagdes sem os efeitos esperados;

- Cambio sobrevalorizado: nio priorizava as exportagoes;

- Politicas comerciais: barreiras tarifdrias e restri¢cdes quantitativas as importagoes.

* Fomento as exportagoes (Governo Park)

- Primeiro Plano Quinquenal de Desenvolvimento Econdmico;

- Expressiva desvalorizagio cambial;

- Beneficios as exportagoes: crédito preferencial, isencao de tarifas e impostos indiretos sobre
bens intermedidrios, redugio de impostos diretos sobre renda da exportagio, depreciagio |
acelerada de ativos fixos de industrias de exportagio etc.;

- Protecio tarifiria ¢ crédito subsidiado: setores de cimento, fertilizantes, refino de petréleo e
fibras sintéticas (impulso a industria toxtil);

- Estratégia nacional: politica de substituicdo seletiva de importagdes e promogio das
exportagoes - proteger e subsidiar as induistrias responsaveis pelas exportacoes;

- Agio estatal para aumentar o retorno sobre o investimento privado nacional: empréstimos com
taxas de juros negativas, garantias governamentais, beneficios para as exportaces,
nacionalizagao do setor bancirio e autorizacio de engenharia reversa etc. |

1973-1979

« Impulso a indstria pesada e quimica

- 1973: Plano de Promogao da Industria Pesada e Quimica;

- Seis setores industriais centrais: ago, metais nao ferrosos, maquinas (inclusive automoveis),
construgdo naval, eletronica e produtos quimicos;

- Principais agentes financeiros: bancos estatais - alocagao de crédito para investimento e capital
de giro, conforme as metas de desenvolvimento estabelecidas pelo governo;

- Politica monetria e fiscal expansionista;

- Crédito subsidiado - taxas de juros reais negativas;

- Fundos para investimento destinados as induistrias estabelecidas como prioritérias;

- 1975: Lei de Redugao e Isengio de Impostos (impostos mais baixos sobre os lucros e tratamento
tributdrio preferencial para empresas da industria pesada e quimica);

- Politicas comerciais: barreiras tarifarias e controles quantitativos as importagoes;

- Capacidades tecnolégicas locais de fabricagio e processos de “aprendizado reverso”;

- Sistema de recompensas e punigoes (picking winners e punishing losers): plancjamento e controle
rigorosos, persuasio moral, incentivos e alocagao de crédito; |
- Parametros de atuagio seletiva do governo: cumprimento de metas de exportagao, busca de
autonomia tecnoldgica na fabricagao, redugio de pregos locais ¢/ou melhor qualidade etc;;

- Principais receptores dos empréstimos subsidiados: grandes conglomerados (chacbol);

- Socializagao do risco de investimento (recompensa do Estado a empresarios em caso de ameaca
a rentabilidade de investimentos nas dreas prioritrias).

1980-atual

= Direcionamento ao desenvolvimento tecnologico

- Inicio da década de 1980: crise da divida;

- Processo gradual de desregulamentagao financeira e liberalizacio das importagoes;

- Superagio da crise: “vizinhanga benigna” e redirecionamento da estratégia de
desenvolvimento nacional para a inovagio;

- Fim da vantagem comparativa sul-coreana alicercada na mio de obra barata;

- Coordenagdo entre as politicas industrial e de ciéncia e tecnologia;

- 1982-1986: Quinto Plano Quinquenal de Desenvolvimento Economico;

- Apoio japonés: suporte financeiro e transferéncia de tecnologia;

- Manutencao das relagdes de apoio aos grupos nacionais e incentivo a tecnologia;

- Criagdo da OMC: abolicio do sistema de subsidios diretos as exportagoes;

- Incentivo a internacionalizagio das empresas nacionais;

- 1997: crise financeira asidtica - elevado grau de endividamento dos chacbol (faléncia de alguns e |
reestruturagio de outros); [
- 1998: adogio do regime de metas de inflagio e do cambio flutuante; 5
- Orienltagio para fortalecimento internacional da competitividade das indistrias sul-coreanas ¢ |
fomento a setores considerados novas fontes de crescimento econémico,

Fonte: Elaboragao prépria.
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2.2 INTERNACIONALIZAGCAO DOS GRANDES GRUPOS EMPRESARIAIS DA
COREIA DO SUL

Apo6s elencados os principais aspectos da trajetéria de desenvolvimento
da Coreia do Sul durante as ultimas décadas, esta secdo, dividida em duas
subsecoes, objetiva caracterizar o IDE sul-coreano e apontar politicas piiblicas de
apoio a internacionalizagao das empresas. Na primeira subsecao, descrevem-se
alguns aspectos do processo de liberalizagao promovido pelo governo a fim de
facilitar a realizacao de investimentos no exterior. Destaca-se, também, a
evolugao do IDE da Coreia do Sul. Na segunda subsecdo, sao abordadas
algumas politicas governamentais atinentes a promogao e ao apoio a
internacionalizagao das empresas, com especial énfase ao suporte financeiro
direto e aos incentivos fiscais. Trata-se, ainda, dos instrumentos utilizados pelo
Eximbank da Coreia do Sul, visando fomentar as empresas a efetuarem os
investimentos externos.

2.2.1 POLITICAS REGULATORIAS E EVOLUCAO DO IDE DA COREIA DO SUL

Durante a fase inicial de desenvolvimento da Coreia do Sul, sobretudo
nas décadas de 1950 e 1960, a tendéncia foi considerar a entrada de IDE por
parte das empresas transnacionais no pais como um mal necessario em algumas
situagoes, mas do qual ndao se podia depender. Como contrapartida, o enfoque
principal da estratégia de desenvolvimento foi o fortalecimento dos
conglomerados nacionais e o acesso a tecnologia estrangeira. A realizacdo de
IDE por parte das empresas sul-coreanas foi desmotivada, por seu turno,
principalmente devido aos problemas no balango de pagamentos. Até o inicio
da década de 1980, a saida de IDE era apenas permitida quando necessaria para
obter recursos naturais, abrir ou fortalecer os mercados exportadores ou, ainda,
apoiar alguma atividade especial, a exemplo de projetos de construgao
geradores de divisas no Oriente Médio (CEPAL, 2007, p. 104). Com isso, o
nimero de projetos de investimento no periodo foi relativamente baixo.

A medida que o enfoque da estratégia de desenvolvimento sul-coreano
voltou-se a inovacao e a pesquisa e desenvolvimento (P&D), o IDE passou a ser
visto de maneira mais favoravel, sendo promovido ativamente para poder
alcangar novas tecnologias, melhorar a eficiéncia da economia nacional e facilitar
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uma maior integracdo no mercado internacional. A saida de IDE intensificou-se
com a melhora nos saldos do balango de pagamentos, tornando-se cada vez
mais evidente que esses investimentos eram necessarios para consolidar as redes
de produgao internacionais das empresas sul-coreanas e apoiar seus esforgos
para atingir um nivel de P&D compativel com o padrao mundial (CEPAL, 2007,
p. 103).

Até meados da década de 1980, devido a elevada divida externa e a
deterioracao da conta corrente, o governo sul-coreano mantinha um rigido
sistema de controle de capital. Ao se alcangar, contudo, em 1986, um superavit
em conta corrente (Tabelas do Anexo), a postura governamental reorientou-se
no sentido de promover a saida de IDE, o que foi reforgado pela percepcdo da
necessidade desse tipo de investimento para fortalecer a competitividade das
empresas nacionais, impactada negativamente pela elevagao dos saldrios e pelo
estabelecimento de barreiras comerciais nos mercados de exportagao sul-
coreanos.

A partir desse momento, verificaram-se iniciativas de internacionalizagao
para fortalecer a competitividade das corporagdes da Coreia do Sul, seja
deslocando a produgdo para paises com salarios mais baixos, seja flexibilizando
as regulacoes existentes sobre o IDE. Adotaram-se, assim, controles regulatorios
menos restritivos a saida de IDE, simplificando, por exemplo, os procedimentos
de requerimento. Um mecanismo foi especificar valores minimos dos projetos,
de tal modo que era exigida somente uma certificagdo de bancos internacionais
para investimentos considerados pequenos, um procedimento de notificacao em
caso de projetos de porte médio e aprovagdo para grandes investimentos no
exterior. Ao aumentar progressivamente esses valores minimos, foram,
gradualmente, liberalizados os procedimentos de controle. Conforme a Unctad
(1995, p. 324), na época, projetos considerados pequenos, de até US$ 300 mil,
precisavam apenas obter validacdo de institui¢des internacionais do mercado de
cambio, enquanto saidas de IDE no montante de até US$ 10 milhdes, o que
compreendia quase 99% de todos os projetos, requeriam somente uma
notificagao. Assim, “en consonancia con la politica de globalizacion del gobierno, los
principales chaebol se embarcaron en ambiciosas estrategias de globalizacion dirigidas a
awmentar su participacion en la produccion y las ventas en el exterior para alcanzar a los
lideres mundiales” (CEPAL, 2007, p. 105-106).
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De acordo com a Unctad (2006b, p. 208), esse processo de liberalizacao
gradual dos fluxos de investimento pode ser dividido em quatro estigios. O
primeiro estagio compreende o periodo entre 1968 e 1974. Em 1968, permitiu-se
pela primeira vez que investimentos sul-coreanos fossem realizados no exterior.
Isso levou algumas empresas a expandir-se internacionalmente, no inicio da
década de 1970, embora de modo ainda pouco difundido, uma vez que o
governo, dados os déficits cronicos em conta corrente, mantinha diversas
restricdes a saida de IDE, visando a mitigar o risco de uma fuga de capital e/ou
de crise no balango de pagamentos.

O segundo estigio corresponde ao periodo 1975-1980, quando foram
estabelecidas diretrizes para a aprovacao e monitoramento dos fluxos de saida
de IDE. Era necessario, por exemplo, autorizagdo prévia para os projetos de
investimento, bem como rigoroso requerimento de qualificagdao. Os projetos
eram aprovados se apresentassem alguma das razoes: importar matéria-prima
que ndo pudesse ser suprida domesticamente; aliviar gargalos nas exportagoes;
assegurar uma drea de pesca; reposicionar uma indastria no exterior, a fim de
permitir que esta recuperasse sua competitividade internacional.

O terceiro estagio refere-se a década de 1980 (1981-1990). Em 1981, os
procedimentos para investir no exterior foram simplificados, visto que os
requerimentos de autorizacao prévia dos planos de investimento foram extintos
e as restricoes sobre as qualificagoes do investidor foram facilitadas. Foi apenas
a partir de 1987, contudo, que a liberalizacao das politicas, permitindo a saida de
IDE, iniciou-se de fato. Ademais, na medida em que as industrias intensivas em
trabalho estavam perdendo competitividade, dado um aumento dos salarios, a
possibilidade de reorganizar a producao, deslocando-a para regides de custos
menores com mao de obra mais barata e acesso a matérias-primas abundantes,
surgia como op¢ao para enfrentar a crescente concorréncia. Uma das medidas
tomadas pelo governo no sentido de facilitar a saida de IDE nesse periodo foi
estabelecer um sistema por meio do qual as empresas podiam realizar seus
investimentos no exterior, desde que em projetos de, no maximo, US$ 1 milhdo,
simplesmente, notificando o Banco Central da Coreia.

O quarto estagio, de 1991 em diante, caracteriza-se por maior promocao a
saida de IDE, se comparado aos periodos anteriores. Apesar de um déficit em
conta corrente obtido em 1991 e um desempenho relativamente fraco de alguns
projetos de IDE no exterior, o processo de liberalizagao dos fluxos de saida de
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IDE sul-coreano continuou durante a década de 1990. Em 1994 e 1995, por
exemplo, para projetos até uma determinada dimensao, os investidores
deveriam apenas obter um certificado das casas de cambio. Como medida
preventiva, no entanto, foi introduzido, em outubro de 1995, um requerimento
de financiamento proprio que viria a ser abolido mais tarde'?. A partir de 1996, o
Investimento Direto Externo foi permitido em todos os setores e, no ano
seguinte, os procedimentos foram transferidos do sistema de autorizagao e
permissdo para o sistema de notificagao e relato para todos os projetos de IDE.
Além disso, desde abril de 1999, notificagao prévia e aprovagao por uma casa de
cambio sdo os tnicos requisitos para a realizagdo de um investimento no
exterior, independentemente da dimensao do projeto?’. Com a expansao rapida
das reservas internacionais e uma moeda valorizada, no ciclo recente de liquidez
internacional, o governo passa a promover ativamente a saida de IDE. Apesar
disso, ndao ha, ainda, uma completa liberalizagao dos fluxos de saida de IDE,
como se pode verificar em outros paises, a exemplo de Chile, Costa Rica,
Meéxico, Hong Kong, Cingapura e Emirados Arabes Unidos (UNCTAD, 2006b,
p. 206).

A partir dessas consideracoes, pode-se compreender, de modo mais
apurado, o comportamento dos fluxos de saida de IDE do pais ao longo das
ultimas décadas. Conforme observado no Gréfico 1, os fluxos de saida de IDE
tornaram-se mais significativos a partir de meados da década de 1980, porém
montantes superiores a US$ 3 bilhdes seriam alcangados somente de 1995 em
diante. A maior marca registrada foi de um pouco mais de US$ 15 bilhoes em
2007. Apesar da crise mundial no inicio da década de 2000, foi possivel, com a
retomada do ciclo de liquidez internacional recuperar, em 2004 e 2005, os
patamares verificados anteriormente e atingir o recorde em 2007. Em relagao a
participagao dos fluxos de saida de IDE da Coreia do Sul no total mundial,

19 Era exigido que as filiais estrangeiras com suporte financeiro de menos de US$ 100 milhoes
de suas matrizes financiassem 10% desse valor. Em caso de a assisténcia financeira da matriz
exceder US$ 100 milhoes, a filial estrangeira deveria suprir 20% dessa quantia como
financiamento proprio.

20 Ha algumas excegoes. Sao exigidas notificagao prévia ao Ministry of Finance and Econonty
(MOFE) e aprovacio pelo mesmo das instituicoes financeiras domésticas que desejam
investir em qualquer outro negocio, de qualquer residente para investir externamente nos
setores bancario e de seguros e de companhias financeiramente vulnerdveis para realizar
investimentos de mais de USS 10 milhoes.
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percebe-se um cardter bastante oscilante. Em 1986, ano de referéncia no estudo
da liberalizagdo dos fluxos de saida de IDE da Coreia do Sul, nota-se a
participacdo mais representativa desses fluxos no total mundial durante o
periodo 1971-2008, de 1,27%. Essa participagao, entretanto, declina e chega a
apenas 0,26% em 1989. Na primeira metade da década de 1990, volta a
recuperar-se e ultrapassa novamente 1% em 1996, porém, com a crise asidtica
essa participacao retorna a patamares baixos. Atualmente, a participacao da
Coreia do Sul nos fluxos de saida de IDE foi de aproximadamente 0,7%.

No que se refere aos estoques externos de IDE, diferentemente dos fluxos,
tanto em milhoes de délares como na participagao em relagao ao total mundial,
observa-se uma trajetéria de crescimento no periodo entre 1980 e 2000 (Grafico
2). Esta, no entanto, acentuou-se fortemente na década de 1990. Apesar da
reducao do estoque externo de IDE, ocorrida em 2001, houve uma recuperagao
e, em 2008, registrou-se o maior volume ja atingido pela Coreia do Sul (mais de
US$ 95 bilhdes). Sua participacio mundial, crescente a partir de 2003,
aproximou-se de 0,6% em 2008.

Grifico 1. Fluxo de saida de IDE da Coreia do Sul, 1971-2008
(em USS$ bilhoes e %)

USS bilhoes
% total mundial

1971 1975 1979 1983 1987 1991 1995 1999 2003 2007

= USS bilhoes —— % total mundial I

Fonte: Elaboracdo prépria com base nos dados da Unctad, disponiveis em:
<http:/ /stats.,unctad.org/fdi/>. Acesso em: 20 fev. 2010.
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Grifico 2. Estoque externo de IDE da Coreia do Sul, 1980-2008
(em US$ bilhoes e %)
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Fonte: Elaboraciao propria com base nos dados da Unctad, disponiveis em:
<http:/ /stats.unctad.org/fdi/>. Acesso em: 20 fev. 2010.

Alguns indicadores adicionais, como as relagoes entre fluxo de saida de
IDE e PIB e entre fluxos de entrada e de saida de IDE, contribuem no
dimensionamento da internacionalizagdo da economia sul-coreana. Nota-se, por
meio do Grifico 3, que os fluxos de saida de IDE em relagao ao PIB do pais
nunca foram muito expressivos. Ao longo de quatro décadas, apenas em alguns
momentos especificos, como em 1986, esse indicador foi superior na Coreia do
Sul (1,1%) do que no conjunto de paises em desenvolvimento. Naquele ano,
alias, foi mais elevado do que para o bloco de paises desenvolvidos. Isso
sinalizou um movimento de expansao para o exterior. Apesar de o indicador
aproximar-se de 1,4% em 1998, nao se pode afirmar que aquele movimento
repetiu-se apos a crise asiatica, uma vez que o PIB decresceu 6,9% em 1998, sem
ter havido grandes alteragoes nos fluxos de saida de IDE, diferentemente do que
ocorreu em 1986, quando a taxa de crescimento do PIB alcangou 12,3% (Tabelas
do Anexo) e o IDE foi bastante incentivado.
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Grifico 3. Fluxo de saida de IDE da Coreia do Sul, de paises em desenvolvimento
e de paises desenvolvidos, 1970-2008* (% PIB)
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Fonte: Elaboragao propria com base nos dados da Unctad, disponiveis em:
<http:/ /stats.unctad.org/fdi/>. Acesso em: 20 fev. 2010.
* Dados para a Coreia do Sul a partir de 1971.

O comportamento descrito nao implica necessariamente um baixo grau de
internacionalizacdo da economia sul-coreana. O Grafico 4 mostra a evolucao da
relagao entre fluxos de entrada e saida de IDE. Logicamente, quando superior a
1, o indicador aponta para recebimentos de investimentos maiores do que
realizagoes no exterior e, quando inferior a 1, mais investimentos efetuados em
outros paises do que deles recebidos. Durante a maior parte da década de 1990,
o indicador para a Coreia do Sul foi inferior a 1. Em seguida, passou a superar
esse valor até 2006, quando os fluxos de saida de IDE recuperaram-se. Ao longo
do periodo, o indicador para as economias em desenvolvimento foi sempre
superior a 1 e ao registrado pela Coreia do Sul. Inclusive, na maior parte do
periodo em que esteve abaixo de 1, este indicador foi relativamente inferior no
pais, se comparado ao observado nas economias desenvolvidas, o que sinaliza
importantes momentos de internacionalizagao da economia sul-coreana.
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Grifico 4. Relagao entre fluxos de entrada e saida de IDE da Coreia do Sul,
de paises em desenvolvimento e de paises desenvolvidos, 1985-2008
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Fonte: Elaboragiao prépria com base nos dados da Unctad, disponiveis em:
<http:/ /stats.unctad.org/fdi/>. Acesso em: 20 fev. 2010.

Segundo dados? do Export-Import Bank (Eximbank) da Coreia do Sul,
praticamente metade (48%) do estoque de IDE realizado pelo pais entre 1968 e
junho de 2009 foi orientada para paises asiaticos22. A segunda regiao no mundo
que mais recebeu investimentos sul-coreanos foi a América do Norte (23,2%),
seguida pela Europa (15,7%). Ao considerar o intervalo de tempo a partir de
2002, observa-se um aumento da participacao asiatica até 2005, quando atingiu
59,7%, e um declinio posteriormente. Em 2008, a regiao recebeu
aproximadamente metade do IDE sul-coreano (US$ 10,9 bilhdes). Apesar disso,
as demais regides, que apresentaram algumas oscilagdes no periodo, nao
alcangaram o mesmo grau de representatividade asidtico como regiao receptora
do IDE da Coreia do Sul (Tabela 3). Isso estd associado ao fenémeno de
desenvolvimento sequencial promovido pelos “gansos voadores” na Asia

21 Outros dados, na mesma direcao aqui abordada, podem ser obtidos em Yoon (2007).

22 Dados do Eximbank da Coreia do Sul disponiveis em: <http://www koreaexim.go.kr/en/>.
Acesso em: 23 ago. 2009. De acordo com essa mesma fonte, os vinte principais paises
receptores dos investimentos externos sul-coreanos, somados ao Brasil, representavam cerca
de 84% do total de IDE realizado pelo pais no acumulado do periodo, sendo China e Estados
Unidos responsaveis por quase 45% do total. O Brasil possuia uma participagio baixa,
inferior a 1%.
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(PALMA, 2004). Observou-se um movimento paulatino de migracao de parte da
industria manufatureira dos paises desenvolvidos, principalmente, para o
continente asidtico. Sob a lideranga japonesa e em funcao das préprias politicas
adotadas pelos governos dos Newly Industrialized Countries (NICs) de primeira
geracao (Coreia do Sul, Cingapura, Taiwan e Hong Kong), direcionadas a
exportagdo, esses paises puderam impulsionar seu movimento de
industrializagdo, inclusive desenvolvendo produtos mais dinamicos, com maior
densidade tecnolégica. Posteriormente, a partir de meados da década de 1980,
esses paises, junto ao Japao, transferiram as etapas finais do processo produtivo,
mais intensivas em trabalho nao qualificado (as fases, especialmente, de
montagem), aos paises da regiao com oferta abundante de mao de obra barata,
sobretudo China e NICs de segunda geracao (Maldsia, Indonésia, Tailandia e
Filipinas), intensificando os fluxos de investimento e comércio na regiao
(UNCTAD, 2002).

Tabela 3. Investimento Direto Externo da Coreia do Sul, por regiao de destino, 2002-2009
(em % do total)

__Regido 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009*
Asia 47,2 56,3 56,4 59,7 54,7 51,9 49,9 39,4
Oriente
ST 1,2 0,6 0,6 0,7 15 0,9 0,8 2,0
Am. do Norte 15,2 22,8 21,8 18,5 19,2 16,5 234 27,2
am.centeile 74 129 85 7.7 10,5 67 74 44
do Sul
Europa 26,4 4,9 10,8 94 10,5 20,3 13,8 21,1
Africa 05 0,6 0,7 19 19 1,1 1,3 42
Oceania 2,0 1,9 11 2,2 1,7 25 33 1,7
Total (em

0055 4.753,7 66686 7.048, .561, 793, : .201,
USS milhoes) 40055 4.753,7 66686 7.0488 115614 21.793,2 21.8225 6.2014

Fonte: Elaboragao préopria com base nos dados do Eximbank da Coreia do Sul, disponiveis em:
<http:/ /www.koreaexim.go.kr/en/>. Acesso em: 23 ago. 2009.
* Acumulado do ano de 2009 até o més de junho.

Por setor de atividade, o IDE sul-coreano destina-se, principalmente, ao
ramo manufatureiro, com quase metade do estoque de IDE realizado entre 1968
e junho de 2009. Em seguida, tém-se o comércio, as instituigoes financeiras e a
mineragao?. Isso inclusive contribui para compreender o fato de que a

23 Dados do Eximbank da Coreia do Sul disponiveis em: <http:/ /www.koreaexim.go.kr/en/>.
Acesso em: 23 ago. 2009.
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competitividade internacional do pais radica mais no setor manufatureiro, no
qual se concentra a maioria das atividades dos claebol, do que nos servigos. Ao
se analisar a evolugao de 2002 a 2009, deve-se atentar a alguns fatos importantes
(Tabela 4). Em 2002, a maior participacao relativa era do setor manufatureiro
(45,4%), seguido do comércio (29,6%) e dos servicos financeiros (11,5%). O peso
do setor manufatureiro atingiu 55,8% em 2004, porém reduziu-se para 30,9% em
2008. Apesar disso, permanecia 0 mais importante no concernente ao IDE
realizado pelo pais. Em 2008, a segunda maior participacao relativa foi do
comércio em geral (16,7%), seguido da mineragdo - cuja proporcao no IDE total
passou de 5,2% em 2002 para 16% em 2008 - e das instituicdes financeiras
(15,4%).

Os principais fatores pelos quais as corporagdes sul-coreanas realizaram
investimentos no exterior entre 2000 e 2004 foram a aquisi¢do e garantia dos
mercados de exportagio, o desenvolvimento de recursos naturais e a utilizagao
de mao de obra mais barata, representada pelos beneficios advindos com os
baixos saldrios?!. Assim, a for¢a motriz para a realizacao de IDE na Coreia do
Sul consiste na busca de mercados (com destaque para os Estados Unidos) e na
reducdo de custos (com énfase para a Asia). Outras motivagoes, como evitar
barreiras comerciais, adquirir tecnologia mais avancada e assegurar o
fornecimento de matérias-primas, nao foram elencadas como as principais®
(Tabela 5). Cabe, todavia, salientar que os determinantes do investimento
externo apresentam uma distinao nitida quanto a inddstria em que sao
realizados. De acordo com um estudo de Ha (2004) apud Cepal (2007, p. 110), a
maioria dos setores intensivos em mao de obra elege a reducao de custos como
principal motivagdo para efetuar o IDE, diferentemente dos setores mais
voltados a tecnologia e a industria pesada, cujo principal fator reside na busca
de mercados. Em virtude disso, sao apresentadas no Quadro 2 as estratégias de
internacionalizagdo adotadas por algumas empresas sul-coreanas de diversos
setores.

2 Para uma discussao mais detalhada sobre os determinantes dos fluxos de saida do IDE ¢
seus efeitos sobre o comércio, inclusive enfatizando a complementaridade entre comércio e
investimento e realizando uma abordagem empirica, por meio de modelos econométricos,
ver Lee (2002).

% Nao se aponta a obtengao de ativos estratégicos, provavelmente inclusa na categoria
“outros”, uma vez que tal categoria apresenta um percentual elevado e, em nenhuma outra,
esses ativos sao mencionados.
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Quadro 2. Estratégias de grupos empresariais sul-coreanos para a internacionalizagio

- Samsung Electronics Company (SEC)

O chaebol Samsung, originado em 1938 sob a designagio Samsung General Store, passou a
chamar-se¢ Samsung Corporation em 1948, tornando-se um dos maiores e mais influentes
conglomerados comerciais da Coreia do Sul. Em 1969, foi fundada a Samsung Electronics
Company (SEC), o brago de maior destaque internacional do grupo no segmento de eletronica. E
uma das lideres mundiais em diversos ramos de atuacdo, a saber, aparelhos digitais (incluem
eletrodomésticos, como refrigeradores, lavadoras de roupa, fornos de micro-ondas e aparelhos de
ar condicionado), meios digitais (televisores, monitores, equipamento audiovisual e 6ptico,

| computadores e impressoras), telas de cristal liquido (separadas do setor de meios digitais em

2004), semicondutores (memérias DRAM, memoérias flash, pacotes multichip, circuitos integrados
de controle de tela etc.) e redes de comunicagio (celulares, sistemas de redes, equipamentos de
banda larga elc.).

Os dois primeiros setores apresentam um crescimento lento, tecnologias relativamente maduras e
margens de ganho reduzidas. Distintamente, telas de cristal liquido e redes de comunicagio
demonstram um crescimento acentuado, tecnologias dinimicas e margens de lucro mais
elevadas. ]a os semicondutores registram um desempenho varidvel, conforme a demanda ciclica e
exigem gastos constantes em pesquisa e desenvolvimento. Como resultado, a estratégia adotada
aponta para a constitui¢do de uma rede de produgdo global, visando a melhorar a eficiéncia dos
setores de aparelhos e meios digitais, isto ¢, reduzir seus custos de produgio mediante a
descentralizacdo da linha de montagem para regides de menores saldrios. Dessa forma, as
atividades menos dinamicas encontram-se mundialmente disseminadas, enquanto as demais, de
maior dinamismo, ainda estio concentradas na Coreia do Sul. Apesar disso, alguns centros de
design, pesquisa e tecnologia localizam-se nos principais mercados como Estados Unidos, Europa
e China. De qualquer modo, a organizacio e a experiéncia da SEC indicam sua transformagio
empresarial, passando de seguidor a inovador nos segmentos de tecnologia de ponta.

- LG Electronics (LGE)

A Lucky Goldstar foi fundada em 1946, dedicando-se a eletronica e aos artigos para o lar. Apos a
crise financeira de 1997, a companhia reorganizou-se em trés grupos: LG Group, GS Group e LS
Group. A LG Corp. passou a formar um grupo de empresas com trés atividades principais:
cletronica e telecomunicagoes, produtos quimicos e energia e servigos. A LG Electronics (LGE) éa
principal filial da LG Corp. no segmento de eletronica. Assim como a SEC, a LGE ¢ uma empresa
bastante internacionalizada e disputa, também, a lideranca mundial em diversos setores. Atua
nos segmentos de aparelhos digitais, meios digitais, telas digitais ¢ comunicagdes moveis. Junto a
seus associados (LG Philips LCD, LG Innotek e LG Micron), a empresa construiu uma extensa
rede global de produgao, design, pesquisa e desenvolvimento. Grande parte da produgio dos
itens de menor valor agregado ¢ realizada na China. Nos principais mercados, como Estados
Unidos e Europa, encontram-se centros de pesquisa e, em paises proximos, que pagam saldrios
inferiores, como o México na América do Norte e a Polonia na Europa, localizam-se algumas
fabricas menores. Do mesmo modo que a SEC, a LGE aplicou diversas estratégias para criar sua
rede global, a exemplo de aumentar a eficiéncia (reduzindo custos de produgao), lograr o acesso a
mercados e adquirir ativos estratégicos como tecnologia.

Continua...
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Quadro 2 - Continuagio

- Hyundai Motor Company (HMC)

A Hyundai Motor Company (HMC) foi fundada em 1967 como parte do chacbol Hyundai e
participou ativamente do Plano de Promogio da Indastria Pesada e Quimica da Coreia do Sul.
Sua evolugio compreendeu trés etapas distintas: a de desenvolvimento de um modelo
patenteado independentemente, a de organizagio da produgio em grande escala e a do
estabelecimento de uma rede mundial. A estratégia de internacionalizagio por meio do IDE
iniciou-se em meados da década de 1980. Apesar do sucesso, a baixa qualidade dos produtos ¢ a
alta dos custos trabalhistas causaram uma forte redugio das vendas nos Estados Unidos entre
1989 e 1993. Consequentemente, a postura adotada concernente a internacionalizagao foi mais
cautelosa. A crise financeira de 1997, embora tenha impactado negativamente a firma,
possibilitou a oportunidade estratégica de adquirir os ativos de suas concorrentes sul-coreanas
Asia Motors e Kia Motors. A partir dessa nova situacao, a HMC voltou-se novamente a estratégia
de tornar-se uma empresa transnacional. A fim de assegurar a qualidade de seus produtos, foi o
primeiro fabricante a oferecer dez anos de garantia a seus automoéveis no mercado americano.
Suas principais instalagdes internacionais localizam-se na China, india, Turquia e Estados Unidos.
Ainda que no inicio tenha seguido as trajetérias das empresas transnacionais japonesas do setor,
atualmente, a HMC estd se consolidando como um fabricante inovador em nivel mundial, com o
desenvolvimento de vantagens competitivas que a colocam como importante player do setor
automobilistico.

- Industria téxtil

Nas primeiras etapas do processo de industrializagdo, o setor téxtil, via exportagao, obteve os
recursos necessdrios para desenvolver outras industrias. Além disso, os produtos téxteis
sintéticos tiveram grande importincia no Plano de Promogao da Industria Pesada e Quimica.
Atualmente, o peso dessa industria no PIB do pais tem se reduzido. Isso estd associado ndo
apenas ao crescimento de outros setores, mas também a perda de mercado para produtos da
China e da india. Ainda apresenta, no entanto, relevancia na economia doméstica e mundial,
sobretudo devido ao segmento de fibras sintélicas, cujo dinamismo tecnoldgico ¢ maior. As
empresas sul-coreanas de maior destaque no ramo téxtil sio: Sae-A Trading Co. Ltd. (com uma
rede de subcontratagio global), Shinwon Corporation (com um sistema de producdo
verticalmente integrado), Hansoll (com um sistema de produgao internacional articulado em
duas regides - o Sudeste Asidtico para produtos mais elaborados e a América Central para artigos
mais simples), Hansae Co. Ltd. (competidor via pre¢o com sistemas mundiais de abastecimento ¢
produgdo) e Youngwon Trade Co. (com instalacdes no exterior, para lograr uma estrutura de
custos mais competitiva e maior flexibilidade na produgio). Como forma de garantir sua
sobrevivéncia frente ao aumento da concorréncia internacional do setor, foi fundamental o

processo de internacionalizagio dessas empresas.

Continua...
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Quadro 2 - Continuacio

- Indastria de manufaturas baseadas em recursos naturais

Para a Coreia do Sul, assegurar os recursos naturais, dada sua escassez, sempre foi um dos
objetivos do desenvolvimento. A expansio internacional das empresas manufatureiras bascadas
em recursos naturais ndo apenas resultou no simples acesso a esses recursos, mas também na
propria manutengao da capacidade competitiva. Resumidamente, sao analisados os casos de
empresas processadoras de petréleo (SK Corp.), que refinam cobre (LS-Nikko) e manufaturam
aco (POSCO) e produtos florestais (Eagon Industrial Co.). A SK Corp., integrante do SK Group
(quarto maior conglomerado da Coreia do Sul que atua em setores de energia e telecomunicagoes
e que, até a crise de 1997, era conhecido como Sunkyong Group), detém ativos nos setores de
exploracio ¢ produgao de petréleo e gas, produtos petroquimicos e lubrificantes. Seu objetivo é
tornar-se um dos principais atores no setor energético da regidgo da Asia e Pacifico. Uma
caracteristica, no entanto, que marca seu processo de internacionalizacio ¢ a passividade, pois a
empresa busca constituir sociedades com empresas locais importantes para minimizar os riscos
nos novos mercados. Quanto a LS Nikko Copper Inc, a demanda por cobre no mercado
relativamente  pequeno da Coreia do Sul limitou sua expansio e transformou a
internacionalizagio em uma necessidade, embora esse processo ainda seja cauteloso e passivo. A
Pohang Iron and Steel Co. (POSCO) foi fundada em 1968, como empresa estatal e privatizada
entre 1998 e 2000. Sua estratégia centra-se na producio de ago mais elaborado, de maior valor
agregado, e seu sistema internacional baseia-se em dois elementos, a saber, assegurar os recursos
naturais e obter acesso a mercados competitivos. O processo de internacionalizagio da Eagon
Industrial Co., empresa de menor porte se comparada as anteriores, foi impulsionado por dois
fatores: uma escassez de insumos provenientes de recursos naturais na Coreia do Sul em 1979 e a
crise financeira de 1997. Suas atividades direcionaram-se para operagoes baseadas no
conhecimento ¢ para a fabricagio de produtos mais sofisticados de madeira e sistemas de
construgao. Esse caso demonstra que até as empresas menores foram for¢adas a internacionalizar-

se para permanecerem competitivas.

Fonte: Elaboracao prépria com base em Cepal (2007, p. 112-136).

2.2.2 POLITICAS DE APOIO A INTERNACIONALIZACAO

As politicas de apoio a internacionalizagao na Coreia do Sul sofreram

diversas mudangas ao longo do tempo e foram intensificadas, principalmente,

ap6s o inicio do processo de liberalizagao, em julho de 1981. Essas modificacoes

estavam relacionadas a quatro aspectos bdsicos. O primeiro referia-se as

finangas, cujas mudangas estiveram ligadas a um acesso maior aos empréstimos
do Export-Import Bank da Coreia do Sul e do Economic Development Cooperation

Fund, a negociagao de acordos de protecao de investimentos com os governos
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dos paises anfitrides e ao estabelecimento de normas para a administragao das
divisas. O segundo relacionava-se a tributagiao, com destaque para a negociagao
de acordos a fim de evitar a dupla taxagao com os governos dos paises
receptores dos investimentos e medidas especificas aos setores industriais
vinculados aos recursos.

O terceiro aspecto era atinente ao seguro do investimento no exterior
(Overseas Investment Insurance) oferecido pela Export Insurance Corporation da
Coreia do Sul (KEIC), que objetivava proteger o investidor contra perdas
decorrentes de descontinuidade do projeto de investimento originadas de
problemas politicos, como guerra, expropriagdo, restricio de transferéncias e
ruptura de contrato por parte do pais receptor do investimento. De acordo com
informacgdes do relatério da KEIC (2006, p. 24-25), o montante subscrito para
esse programa em 20062 foi de 131,7 bilhoes de won, um aumento de 104% em
relacdo ao ano anterior (64,6 bilhdes de won)¥. Esses valores, no entanto, sao
bem inferiores ao total concedido pela agéncia como forma de seguro, pois a
KEIC oferece diversas modalidades de seguros e garantias, nio apenas para
investimentos, como também para operagoes comerciais de curto, médio e longo
prazo®. Conforme a Tabela 6, embora o niimero de contratos subscritos tenha
oscilado entre 2003 e 2008, o montante correspondente apresentou significativo
aumento, passando de US$ 41,9 bilhdes para US$ 103,2 bilhoes.

26 No relatério de 2008 da KEIC, o valor correspondente ao Ouverseas Investment Insurance
aparece agrupado ao de outros produtos da categoria de transacoes de médio e longo prazo.
Relacionado também ao investimento, vale destacar o Ouverseas Business Credit Insurance,
langado em 2007 com o propésito de cobrir riscos de niao pagamento do principal e do
servico da divida referentes a acordos de empréstimos com um periodo de pagamento
superior a dois anos para negécios no exterior. Esse produto cresceu 543,8% de 2007 para
2008, atingindo o montante de 1,4 trilhao de won (KEIC, 2008, p. 24).

Z Em ddélares, assumindo uma taxa de cambio de 1.000 won/délar (em 2003, a taxa de cambio
foi de 1.013,0 won/dolar e em 2006, de 929,6 won/dolar), o montante seria de US$ 131,7
milhoes em 2006 e US$ 64,6 milhoes em 2005.

2 A respeito de seguros, especialmente para as relacoes comerciais com outros paises, ver a
pdgina eletronica da KEIC: <http://www.keic.or.kr/>. Acesso em: 18 ago. 2009,
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Tabela 6. Montante dos seguros subscritos pela KEIC, 2003-2008
(em US$ bilhdes e niimero de contratos)

A Niimero de contratos Montante subscrito
______ Quantidade Variacao (%)* Valor Variagio (%)*

2003 403.309 - 41,9 -

2004 385.023 -4,5 60,3 254
2005 385.317 0,1 72,2 16,3
2006 415.991 8,0 88,9 13,0
2007 419.147 0,8 97,7 10,8
2008 439.921 5,0 103,2 41,7

Fonte: claboragao propria com base nos dados dos Annual Reports 2006 e 2008 da Korea Export
Insurance Corporation (KEIC).

Nota: Os valores foram convertidos de won para délar de acordo com as seguintes taxas de
cambio vigentes nos respectivos anos: para 2003, 1.197,8 won/délar; para 2004, 1.043,8
won/dolar; para 2005, 1.013,0 won/dolar; para 2006, 929,6 won/dolar; para 2007, 938,2
won/doélar; para 2008, 1.257,5 won/dolar. * Taxa de variacdo anual calculada, no caso do
montante subscrito, a partir dos valores em won. A conversao para délar com diferentes taxas
de cambio para cada ano altera as taxas de variacao, evidentemente.

Como quarto aspecto, era concedido respaldo nas dreas de administragao
e informagdo eram por meio do centro de assisténcia para as empresas sul-
coreanas no exterior, da rede de informacdo sobre IDE e do sistema de
informacao para as empresas sul-coreanas no exterior do Ministry of Finance and
Economy (MOEFE), Eximbank sul-coreano e Instituto Sul-Coreano de Economia
Industrial e Comércio. De modo geral, essas diversas transformagées no modo
de atuagao e intervencao das instituicoes da Coreia do Sul sinalizam uma
politica mais coerente e coordenada a respeito da realizacao do IDE (CEPAL,
2007, p. 111).

Os quatro aspectos supracitados explicitam as principais linhas de
atuagao do governo a fim de facilitar a internacionaliza¢do de firmas sul-
coreanas. Os servicos de assisténcia técnica e de informacao, os seguros e
garantias, bem como os incentivos financeiros e fiscais configuram uma ampla
gama de opgoes disponiveis as empresas com planos de investimento no
exterior. Grande parte dessas medidas de apoio é concedida pelo Export-lmport
Bank da Coreia do Sul que, dada sua importancia na promogao de investimentos
no exterior, é analisado em uma subsecdo especial. Vale ressaltar, também, o
papel da Korea Petroleum Development Corporation e da Mining Promotion
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Corporation, responsaveis pelo acesso do pais a recursos, principalmente
naturais, ao efetuarem estudos para desenvolver recursos estrangeiros essenciais
e até prover parte do capital inicial e operacional para projetos de IDE em areas
correlatas.

Complementar a agao da KEIC, que oferece seguro contra risco politico e
de marcos regulatorios frageis em alguns paises receptores de investimento,
tém-se os servigos prestados pela Mulfilateral Investment Guarantee Agency
(MIGA), que prové seguro contra riscos ndo comerciais as empresas dos paises
membros quando realizam IDEZ. Recentemente, foi firmado um acordo de
cooperagao entre a MIGA e o Eximbank, visando a promover o investimento em
paises em desenvolvimento, ao mitigar riscos politicos e ndo comerciais nesses
paises (MIGA, 2010).

Por fim, deve-se mencionar a atuagao do Korea Development Bank (KDB),
cujo objetivo consiste em financiar o desenvolvimento das indistrias
estratégicas, mediante uma série de empréstimos e garantias®. Embora seu
campo de agdo nao inclua diretamente o fomento a realizagdo de IDE, ele
apresenta papel relevante no apoio as empresas. Como exemplo, pode-se citar a
reestruturagao financeira dos conglomerados industriais pds-1997, na qual
colaborou na reorganizacao das estruturas de dividas, nos processos de fusoes e
aquisigoes etc. (CINTRA, 2007, p. 126-130).

2.2.2.1 O PAPEL DO EXIMBANK DA COREIA DO SUL

Dada a importancia dos programas de financiamento e suporte oferecidos
pelo Export-Import Bank (Eximbank) da Coreia do Sul no apoio a realizacao de
investimentos no exterior por parte das empresas do pais, faz-se mister analisa-
lo mais detidamente?'. Sua atuacao é bem diversificada, proporcionando uma

22 Mais detalhes sobre a MIGA podem ser encontrados em Unctad (1995, p. 340) ou na prépria
pégina eletronica da agéncia: <http:/ /www.miga.org/>. Acesso em: 18 ago. 2009.

% Qutras informacdes sobre o KDB podem ser encontradas em sua pagina eletronica:
<http://www .kdb.co.kr/>. Acesso em: 18 ago. 2009,

31 As informagoes contidas nessa subsegdo baseiam-se nos Annual Reports 2006 e 2008 do
Eximbank da Coreia do Sul e em sua pdgina eletronica: <http://www.koreaexim.go.kr/en/>.
Acesso em: 19 ago. 2009. Nesta encontram-se, inclusive, os procedimentos necessdrios para a
realizacao do investimento, desde o estudo de exequibilidade ¢ o plano de investimento até
o inicio das operagoes no exterior e a liquidagao de subsididrias.
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ampla gama de servicos financeiros para exportacdo, importagio e
investimentos externos, além de garantias e servi¢os nao financeiros. Ademais, o
banco é responsavel pela operacio de dois fundos governamentais, a saber, o
Economic Development Cooperation Fund (EDCF), um programa oficial sul-coreano
de assisténcia ao desenvolvimento, e o Iiter-Korean Cooperation Fund (IKCF), um
programa de cooperagao econémica com a Coreia do Norte. Desse modo, o
Eximbank busca, desde sua criacio em 1976, estimular o crescimento do pais
fomentando as exportagoes, facilitar a cooperagdo econémica com outros paises
e fortalecer a competitividade das firmas sul-coreanas no mercado global,
mediante uma série de instrumentos. A Tabela 7 indica os compromissos
financeiros assumidos e desembolsos efetuados pelo Eximbank sul-coreano entre
2004 e 2008. Na quase totalidade do periodo, tanto os compromissos como os
desembolsos cresceram. Em 2008, atingiram, respectivamente, o montante de
US$ 47,6 bilhdes e US$ 44,7 bilhoes.

Tabela 7. Compromissos financeiros assumidos e desembolsos realizados pelo Eximbank,
2004-2008 (em US$ milhoes)

Ao Compromissos financeiros Desembolsos
Empréstimos  Garantias Total Empréstimos Garantias Total
2004 14.878 15.126 30.004 11.056 11.311 22,366
2005 16.962 17.118 34.081 14.877 12,612 27.489
2006 21.191 24,100 45.291 18.085 14.999 33.084
2007 24.456 30.043 54.499 20.745 21.872 42,617
2008 21.642 25.962 47.604 20.095 24.642 44.737

Fonte: Elaboracdao propria com base nos dados dos Annual Reports (2005, 2006, 2007 e 2008)
do Eximbank da Coreia do Sul.

Nota: Os valores foram convertidos pelo préprio Eximbank sul-coreano de won para délar de
acordo com as seguintes taxas de cimbio vigentes nos respectivos anos: para 2004, 1.043,8
won/dolar; para 2005, 1.013,0 won/ddélar; para 2006, 929,6 won/ddélar; para 2007, 938,2
won / dolar; para 2008, 1.257,5 won/ dolar.

Dentre os programas de financiamento ao investimento externo, podem-
se citar o Overseas Investment Credit, o Overseas Project Credit, o Overseas Business
Credit e o Natural Resources Development Credit (seus termos e condicoes de
financiamento encontram-se sintetizados no Quadro 3). O primeiro consiste em
crédito concedido a empresas sul-coreanas que invistam em suas filiais no
exterior, na forma de empréstimos de longo prazo ou participagao aciondria. Ele
é estendido quando os projetos de investimento sdo considerados instrumentos
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que contribuem para o desenvolvimento econémico do pais e para promover a
cooperagao econdmica com outros paises. A fim de ilustrar o montante
destinado a essa linha de fomento, a principal do Eximbank sul-coreano no que
se refere ao financiamento do investimento externo e uma das mais importantes
dentre todos os ramos de atuagao do banco, apresenta-se na Tabela 8 a evolugao
recente dos compromissos financeiros assumidos e dos desembolsos realizados.
Os compromissos totalizaram, em 2005 e 2008, US$ 1,9 bilhdo (aumento de
39,7% em relacao a 2004) e US$ 3,3 bilhoes (8,8% a mais que em 2007),
respectivamente, enquanto os desembolsos do banco atingiram US$ 1,3 bilhao e
US$ 4,2 bilhdes, representando um aumento, para 2005 e 2008, de 49,4% e 78%
em relagao aos respectivos anos anteriores.

Tabela 8. Compromissos financeiros assumidos e desembolsos realizados pelo Eximbank
na modalidade Overseas Investment Credit, 2005-2008 (em US$ milhoes)

e Compromissos financeiros Desembolsos

Valor Variacdo (%)* Valor Variacdo (%)*
2005 1.913 39,7 1.332 494
2006 2593 244 2252 55,2
2007 4.015 56,3 3172 42,2
2008 3.259 8,8 4212 78,0

Fonte: Elaboragao prépria com base nos dados dos Annual Reports (2005, 2006, 2007 e 2008)
do Eximbank da Coreia do Sul.

Nota: Os valores foram convertidos de won para délar de acordo com as seguintes taxas de
cambio vigentes nos respectivos anos e fornecidas pelo Eximbank sul-coreano: para 2005,
1.013,0 won/ délar; para 2006, 929,6 won /dolar; para 2007, 938,2 won/ dolar; para 2008, 1.257,5
won/ddlar.

* Taxa de variacao anual fornecida pelo Eximbank e calculada a partir dos valores em won. A
conversao para ddélar, com diferentes taxas de cambio para cada ano, altera as taxas de
variacao, evidentemente.

O segundo programa de financiamento, o Overseas Project Credit, consiste
em crédito fornecido a empresas sul-coreanas engajadas em atividades no
exterior, de tal forma que obtenham da Coreia a maior parte do material
necessdrio para instalar, expandir e operacionalizar os equipamentos em outros
paises. O terceiro, por sua vez, o Ouversens Business Credit, é oferecido pelo
Eximbank diretamente para empresas estrangeiras nas quais empresas sul-
coreanas possuam participacdo aciondria, ou por intermédio de bancos
estrangeiros, com o intuito de compra de equipamentos e/ou capital de giro. O
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quarto, o Natural Resources Development Credit, concerne a concessao de
empréstimo para empresas sul-coreanas ou empresas estrangeiras, cujo capital
seja, em parte, pertencente a empresas sul-coreanas, com o intuito de conduzir
projetos de investimento no exterior para a exploragao, desenvolvimento ou
produgao de recursos naturais. Entendem-se como recursos naturais minérios
(ouro, prata, cobre, ferro, carvao, petréleo, gas natural etc.), produtos agricolas

(milho, algodao, trigo etc.), maritimos e florestais.

Quadro 3. Eximibank da Coreia do Sul: prazos e condigoes dos empréstimos

Owerseas Investment Credit Ovwerseas Project Credit
T - Empresas sul-coreanas plancjando | - Empresas sul-coreanas condutoras
omador dy investir no exterior com mais de trés | de projetos no exterior sem
empréstimo g i
anos de experiéncia na drea estabelecer uma filial fora do pais
- Crédito para firmas sul-coreanas
adquirirem participagdo aciondria em
empresas estrangeiras
; - Crédito para firmas sul-corcanas
Tipos de
: reemprestarem para empresas -
empréstimos . .
estrangeiras, nas quais possuem |
participagdo acionaria, sob a forma de
fundos de longo prazo para ventures
operadas fora da Coreia
Moeda - Moeda estrangeira ou won - Moeda estrangeira ou won
G - Até 80% (90% para pequenas e médias | - Até 80% (90% para pequenas e
obertura empresas) médias empresas)
- Won: - Wom:
Taxa fixa: Base rate* + margem Taxa fixa: Base rales + margem
) Taxa flutuante: Base rate® + margem Taxa flutuante: Base rate* + margem
Tfﬂlxa < - Moeda estrangeira: - Moeda estrangeira:
Ihms Taxa fixa: Swap rate + margem Taxa fixa: Swap rate + margem
Taxa flutuante: Libor (6 meses) + | Taxa flutuante: Libor (6 meses) +
margem margem
y - Periodo de reembolso maximo de 25 | - Periodo de reembolso méximo de 25
. anos, incluindo um periodo de caréncia | anos, incluindo um periodo de
“_pagamcnto de trés anos caréncia de trés anos
. | - Basicamente, parcelas iguais anuais | - Basicamente, parcelas iguais anuais
i R | (pagamentos tnicos na data de | (reembolso iinico no fim do prazo de
l do priticipal vencimento possivel para empréstimos | pagamento possivel para
com prazos de pagamento de menos de | empréstimos menores que trés anos)
trés anos)
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Quadro 3 - Continuacio

Qverseas Investment Credit

Owerseas Project Credit

- Garantia bancéria, penhor ou hipoteca
Clausulas dos ativos locais do devedor

de - Empréstimos on credit possiveis para
seguranca | tomadores considerados capazes de
honrar suas dividas

- Garantia bancdria, penhor ou
hipoteca dos ativos locais do
devedor

- Empréstimos on credit possiveis
para  tomadores  considerados
capazes de honrar suas dividas

Linha de
crédito

Overseas Business Credit

Natural Resounrces Development

estrangeiras,
nas quais uma
Tomador do | firma sul-

. - Bancos estrangeiros
empréstimo | coreana

Credit
Direct Loan Two Step Loan
- Empresas sul-coreanas
- Empresas estrangeiras com
¥, —— participacio acionaria de firmas sul-

coreanas (min. 10%)

- Governos ou empresas estrangeiras
que estio investindo em alguma
empresa, na qual uma firma sul-
coreana tenha participagao aciondria

- Um periodo de reembolso de trés anos

para capital de giro

ossui
e (min. 10%)
participagao 5
. . - Empresas estrangeiras com as
aciondria . .
quais as companhias sul-coreanas
tenham contratos de longo prazo
para compra de recursos naturais
Tipos de
empréstimos ) i
Moeda - Basicamente, uma moeda estrangeira -
Cobertura | - Até 100% - Até 100%
- Won:
Taxa fixa: CIRR (won) + margem
Taxa de {reon) 5
e s Taxa flutuante: Base rafe* + margem -
! - Moeda estrangeira:
Libor (ou Swap rate) + margem
- Periodo de reembolso maximo de 25
Prazo de anos, incluindo um periodo de caréncia | - Periodo de reembolso maximo de
) de trés anos 25 anos, incluindo um periodo de
pagamento

caréncia de até sete anos
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Quadro 3 - Continuagao

, . Natural Resources Development
Overseas Business Credit i ¢
o Credit
- Direct Loan Two Step Loan
- Basicamente, parcelas iguais anuais
agamentos unicos na data de .
Reembolso (pag - Com uma frequéncia de, no
s i vencimento possivel para empréstimos .
| do principal maximo, a cada 12 meses
com prazos de pagamento de até trés
! anos)
| - Garantia bancdria, penhor ou hipoteca
dos ativos locais do devedor
Clausulas de ; ; o
cepurancs | - Empréstimos on credit possiveis para -
DRENng tomadores considerados capazes de
honrar suas dividas -
| - Linha de crédito de 1 |
Linha de ano estabelecida entre
crédito o Eximbank e os bancos
estrangeiros

Fonte: Elaboragao prépria com base nas informagoes contidas na péagina eletronica do
Eximbank da Coreia do Sul: <http:/ /www.koreaexim.go.kr/en/>. Acesso em: 19 ago. 2009.

a Base rale ou prime rate correspondem a menor taxa de juros a qual as empresas podem tomar
empréstimos de um banco.

Além desses financiamentos mencionados, com o objetivo de apoiar a
realizagdo de investimentos no exterior, o Eximbank da Coreia do Sul oferece,
basicamente, dois tipos de garantias. Uma forma de garantia ¢ destinada aos
bancos comerciais sul-coreanos e bancos estrangeiros que participaram de
transacoes conduzidas pelo Eximbank, tal como um empréstimo a empresas sul-
coreanas, de modo que lhes é garantido o pagamento de todo o principal e dos
juros incidentes sobre o empréstimo no caso do devedor nao honrar a divida. A
outra forma de garantia estd vinculada ao crédito de exportagao, uma vez que é
assegurado ao importador estrangeiro que o exportador sul-coreano atuara
conforme estabelecido contratualmente, caso contrario, o Eximbank o ressarcira.

Hd, também, servigos ndo financeiros prestados pelo banco. Entre eles,
destacam-se: informagoes econdomicas diversas sobre os paises por meio do
Owversens Economic Information System (OEIS); Consulting Service, que proporciona
o esclarecimento de duvidas legais sobre contratos e transagoes internacionais;
Export Credit Advisory Service (ECAS), cujo objetivo é oferecer servigo de
consultoria financeira a exportadores sul-coreanos nos primeiros estigios de
negociacao contratual, bem como informagoes relativas a industria, mercados e
status financeiro dos paises importadores.
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Finalmente, deve-se destacar a existéncia das Bilateral Investment Treaties.
Ha dois tipos desses tratados, a saber, os Bilateral Treaties for the Reciprocal
Protection of Investments e os Bilateral Conventions for the Avoidance of Double
Taxation. O primeiro busca proteger os investidores de riscos como guerra,
expropriacao e limites de remessas de capital. No total, sao 62 paises que ja
praticam o acordo e seis signatdrios nos quais o acordo ainda ndo entrou em
vigor, dentre eles, o Brasil. O outro corresponde as convengoes bilaterais que
procuram evitar a bitributacdo. Em relacao aos lucros do negécio e a renda
advinda da propriedade, estes sdo taxados no pais em que o negdcio se realiza e
a propriedade se situa. Os lucros de operagdes com navios e avides sdo taxados
nos paises em que as companhias residem. Dividendos e juros, por sua vez,
podem ser taxados em ambos os paises, porém os paises onde as empresas
residem, geralmente, cobram um imposto de 10% a 20%. A fim de eliminar a
dupla taxagao, o imposto pago em um dos paises deve ser deduzido da quantia
a ser paga no outro. Dentre os 57 paises que praticam tal convencao, figura o
Brasil. Ha ainda mais sete signatirios do acordo que até o momento nao o
exercem.

O Quadro 4 sintetiza as principais informagoes discutidas nessa se¢ao no
atinente ao processo de liberalizacao das politicas de saida de IDE e as medidas
de promogao a internacionalizagao adotadas pelo governo sul-coreano.
Destacam-se, nesse sentido, os instrumentos financeiros, tributarios, de protecao

ao investimento (seguros e garantias) e de assisténcia técnica e informagdes.

Quadro 4. Coreia do Sul: medidas de apoio a internacionalizacdo via IDE
Liberalizagdo das politicas de saida |

Politicas de promogio a saida de IDE

de IDE
e 1968-1974 ¢ Financiamento
- Permissao para que o IDE sul- - Export-lmport Bauk: ampla gama de servicos
coreano fosse realizado; financeiros para exportagao, importacao e investimentos
- IDE pouco difundido, devido aos | externos;
déficits cronicos em conta corrente. - Destaques do Eximbank para promogio do IDE: |

Overseas  Investment  Credit, Overseas Project Credit,
QOwerseas Business Credit e Natural Resonrces Development
Credit;

- Fundos governamentais do Eximbank: Economic
| Development Cooperation Fund (EDCF) e [nler-Korean
' Cooperation Fund (IKCF);

- Korea Development Bank (KDB): financiar o
desenvolvimento das indastrias estratégicas, mediante
[ uma série de empréstimos e garantias.

"~ Continua...
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Quadro 4 - Continuagao

e 1975-1980

- Estabelecimento de
para a aprovacgio e monitoramento
da saida de IDE;

- Condicoes de aprovagao dos
projetos: importar matéria-prima que
nao pudesse ser suprida
domesticamente; aliviar gargalos nas
exportagoes; assegurar uma drea de
pesca; reposicionar uma indastria no
exterior, a fim de permitir que
recuperasse  sua competitividade
internacional.

diretrizes

« Tributacdo

- Acordos bilaterais para evitar bitributagdo (Bilateral
Conventions for the Avoidance of Donble Taxation);

- Medidas setoriais especificas;

- Incentivos fiscais diversos (relacionados, por
exemplo, ao imposto de renda).

e 1981-1990

- Simplificacao dos procedimentos
para investir no exterior: fim dos
requerimentos de autorizagio prévia
¢ menores restricoes sobre as
qualificagoes do investidor;

- 1986: superavit em conta corrente
minimizou as restri¢cdes de balanco
de pagamentos sobre a saida de IDE
(adogio de controles regulatérios
menos restritivos);

- Perda de competitividade das
indastrias intensivas em trabalho:
necessidade de deslocar a producio.

e Seguros ¢ garantias

- Korea Export Insurance Corporation (KEIC): protegao
do investidor contra perdas decorrentes de
descontinuidade do projeto de investimento originadas
de problemas politicos, como guerra, expropriacio,
restricao de transferéncias e ruptura de contrato por
parte do pais receptor do investimento (Oversens
Investment  Insurance) e cobertura de riscos de nao
pagamento do principal e do servi¢o da divida referentes
a acordos de empréstimos com um periodo de
pagamento superior a dois anos para nego6cios no
exterior (Qwerseas Business Credit Insurance);

- Multilateral Investment Guarantee Agency (MIGA):
agéncia do Banco Mundial;

- Acordos bilaterais para evitar riscos (Bilateral Treaties
for the Reciprocal Profection of Investments).

s 1991-2006

- Década de 1990: continuidade do
processo de liberaliza¢io dos fluxos
de saida de IDE (permissio para
todos os setores e menor grau de
exigéncias prévias para a realizagao

do IDE);

- Aumento das reservas
internacionais e apreciagio da
moeda:  promogdo  governamental

mais ativa da saida de IDE;

- Nao houve, ainda, uma completa
liberalizacdo dos fluxos de saida de
IDE da Coreia do Sul.

* Assisténcia técnica e informagoes

- Respaldos na drea de administracio e informagao
concedidos por meio do centro de assisténcia para as
empresas sul-coreanas no exterior, rede de informagao
sobre IDE e sistema de informagao para as empresas sul-
coreanas no exterior do Ministry of Finance and Econonmy
(MOFE), Export-lmport Bank sul-coreano e Instituto Sul-
Coreano de Economia Industrial e Comércio;

- Export-Import Bank: Ouverseas Econonic Information
System (OEIS), Consulting Service e Export Credit Advisory
Service (ECAS).

Fonte: Elaboracao prépria.
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CONSIDERACOES FINAIS

Neste capitulo, buscou-se evidenciar o papel ativo exercido pelo Estado
sul-coreano na formagao, consolidacdo e internacionalizagao de grandes grupos
empresariais, mediante a adogao de diversas politicas inseridas no processo
mais amplo de desenvolvimento do pais. O forte carater das medidas
governamentais na economia da Coreia do Sul pode ser observado desde a
formagao dos conglomerados nacionais, os chaebol, cuja relagao com o Estado foi
essencial para sua consolidacao, até o apoio as empresas para a realizagao de
investimentos no exterior.

Uma série de instrumentos, especialmente subsidios ao crédito para
financiamentos de novos investimentos e cobertura de risco a esses
empreendimentos, foi colocada a disposicao dos chacbol pelo governo. Vale
ressaltar que, no periodo em que se intensificou essa relagdo entre Estado e
empresariado, principalmente nas décadas de 1960 e 1970, os principais bancos
comerciais do pais eram estatais, o que facilitava uma politica de favorecimento
de linhas de crédito subsidiadas e outros mecanismos condizentes com a

estratégia mais geral de desenvolvimento nacional.

Essa estratégia, no entanto, sofreu reorientacoes ao longo do periodo.
Assim, a sociedade e a economia sul-coreanas transformaram-se de intensivas
em trabalho para intensivas em capital. Mais tarde, caracterizaram-se como
intensivas em tecnologia. No decorrer do processo e para que isso efetivamente
se configurasse como realidade, o Estado cumpriu papel decisivo e, para
alcangar os objetivos determinados, promoveu grandes grupos nacionais a fim
de que estes realizassem os investimentos necessarios. Seriam beneficiados,
contudo, por meio dos instrumentos de fomento, apenas aqueles chaebol cujas
areas de atuacao fossem compativeis com o projeto de desenvolvimento do pais.
Além disso, o acesso aos beneficios estava condicionado ao desempenho dessas
empresas, por exemplo, em termos de competitividade, rentabilidade ou metas
de exportagao.

Em um primeiro momento, dependia-se do interesse do Estado em
estimular determinados setores. Algumas empresas eram “premiadas” e outras
“penalizadas”. Em seguida, dependia-se dos resultados alcangados por essas
firmas para que novas oportunidades de expansao ou diversificacao surgissem e
fossem fomentadas, caso contrario, nao haveria estimulos governamentais para
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sua continuidade. Era nitido, portanto, o interesse do Estado em consolidar
grandes grupos nacionais, porém, estes deveriam atender as suas exigéncias,
especialmente atuando nas dreas consideradas prioritarias para o
desenvolvimento do pais. Assim, as politicas implementadas foram condizentes
com o objetivo maior proposto pela administracao publica. Contudo, nao se
pode negar que a existéncia de uma tessitura institucional capaz de garantir
maior transparéncia e, assim, restringir relacbes promiscuas entre Estado e
empresariado, poderia ter contribuido para o carater democratico do processo
de desenvolvimento sul-coreano®.

No que se refere ao movimento de internacionalizagao, uma vez mais se
observou a participacao estatal. As politicas adotadas nesse sentido foram, no
entanto, paulatinamente implementadas, de acordo com o que se julgava
importante para o desenvolvimento do pais e a manutengao da competitividade
de suas empresas. Até meados da década de 1980, as restri¢des a entrada e saida
de investimento estrangeiro ainda eram elevadas, contudo, devido a fatores
internos e externos, elas foram amenizadas. Medidas em prol da liberalizacao da
saida de IDE foram adotadas, especialmente a partir da década de 1990, porém
de maneira cautelosa. As politicas regulatérias foram afrouxadas e outras,
visando a promover a internacionalizagao, criadas.

Sob a perspectiva de internacionalizagao dos grupos empresariais,
destaca-se o papel do Eximbank da Coreia do Sul. Seus incentivos perpassam
uma gama de instrumentos, desde informagoes aos investidores sobre os paises
de destino até crédito para financiar o investimento com prazos de pagamento
flexiveis. Também, incluem garantias e seguros, a fim de proteger o capital
investido de problemas politicos, bem como a participagao em acordos
internacionais referentes a tributagao.

Com isso, os fluxos de saida de IDE sul-coreanos tenderam a aumentar.
Apesar da crise asiatica, eles se recuperaram e estao sendo gradualmente
conduzidos conforme a estratégia de desenvolvimento do pais, voltada a
tecnologia, foco da politica industrial, e sinalizando um engajamento maior
entre as instituicoes. Ademais, destinam-se majoritariamente para outros paises

32 Conforme sublinha Rodrik (2002, p. 56-57), ao discutir a coordenagao governamental do
investimento privado na Coreia do Sul e em Taiwan, bem como os lagos institucionais entre
governo e chaebol, “a ligdo ¢ que os arranjos institucionais desejiveis variam nio so de pais para pafs,
como no interior de cada um deles ao longo do tempo”.
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asiaticos, sobretudo a China, e concentram-se em sua maioria nos produtos
manufaturados, justamente no setor em que a competitividade sul-coreana é
maior.

Reitera-se, portanto, a importancia estatal na condugao de politicas que
atuem direta ou indiretamente na promocao do IDE. A Coreia do Sul
exemplifica um caso em que ha um alinhamento entre a estratégia de
desenvolvimento nacional e empresarial, inclusive no que tange as politicas de
apoio ao Investimento Direto Externo, ainda que de modo mais incipiente,
comparativamente a formagao de grandes grupos. Apontou-se que a saida de
IDE fora bastante controlada e que, apenas recentemente, incentivos maiores
foram concedidos. Tal procedimento condizia com a estratégia ampla de
desenvolvimento que antes se concentrava no fortalecimento da industria
nacional. Contornado o problema mais grave do balanco de pagamentos,
langaram-se as bases para garantir a competitividade de suas empresas em
ambito internacional. Nesse sentido, a fim de possibilitar a conquista de novos
mercados, reduzir custos e obter acesso a recursos estratégicos, politicas de
apoio a internacionalizagao tornaram-se mais frequentes, apesar de, em algum
grau, restritas.

Por fim, deve-se atentar aos distintos contextos histéricos em que se
inserem as diversas economias, a fim de evitar a generalizagao ou reprodugao de
experiéncias que sao particulares, delimitadas no tempo e no espago. Assim, as
especificidades encontradas no caso da Coreia do Sul devem ser devidamente
ponderadas em qualquer tentativa de comparagao. Conforme mostrado, ao
longo da trajetéria de desenvolvimento do pais, as condi¢des externas e internas
alteraram-se, refletindo modificacoes na condugao de politica do governo,
inclusive em relagao a formagao, ao fortalecimento e & internacionalizacao dos
grupos nacionais.
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Os PROCESSOS DE FORMAGAO E
INTERNACIONALIZAGAO DE GRANDES GRUPOS:
A EXPERIENCIA INDIANA

Silas Thomaz da Silva

INTRODUCAO

Este capitulo objetiva analisar o caso indiano de formagao e
internacionalizacao de grandes grupos empresariais, apresentando as principais
politicas adotadas pelo governo nesse sentido. A existéncia de grandes grupos
indianos e o fato de que, nos altimos anos, os fluxos de saida de Investimento
Direto Estrangeiro (IDE) da India tém aumentado, fazem desse pais um objeto
especial de pesquisa. Além disso, atualmente, os “olhares” de muitos
pesquisadores voltam-se para a India em funcdo de suas altas taxas de
crescimento, cuja média dos anos 2000 foi préxima de 7%.

Cumpre salientar, desde logo, que na India nao existe uma relagio de
continuidade entre os dois processos estudados nesta pesquisa: formaciao e
internacionalizagao de grandes grupos empresariais. Isso porque, no caso desse
pais, enquanto a formacao de grandes grupos indianos data do século XIX, o
processo de internacionalizagao apenas atinge um estagio mais significativo a
partir da década de 2000.

A andlise da formacao dos grandes grupos indianos suscita muitas
questdes, tais como a forma de organizagao dos principais grupos, a sua
relevancia em relacdo a indicadores da economia nacional, a interacao de cada
grupo com o Estado, suas origens e a influéncia do modo de insercao
internacional de seu pais.
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As caracteristicas de cada uma dessas dimensoes do processo de formagao
de grandes grupos podem variar de pais para pais. Um exemplo de tal
heterogeneidade pode ser observado nas diferentes formas de interacao dos
citados grupos com o Estado. Enquanto alguns governos contribuem para o
nascimento e fortalecimento de grupos nacionais, outros inibem ou sdo neutros
na construgio destes. Com relacdo aos governos que contribuem, uma
classificagao adicional pode ser estabelecida, tendo como critério a forma com a
qual fomentam seus grupos, a saber, intencional declarada, intencional nao
declarada ou néo intencional. De forma geral, essa classificagdo poderia ser
atribuida a paises como China, Japao e India (para algumas industrias),
respectivamente.

Além da influéncia do Estado, a forma de organizagao dos grupos
nacionais também é uma caracteristica importante para que eles se tornem
grandes. De fato, em cada forma, encontram-se fatores que podem acelerar o
crescimento de um grupo'.

Relativamente aos grandes grupos indianos, ndo existe um padrao de
organizacdo empresarial, embora outras caracteristicas em comum possam ser
apontadas. Os grupos indianos sdo heterogéneos, sendo, inclusive, mais uma
expressdo do grande mosaico cultural, religioso, linguistico e étnico que é a
fndia.

Quanto ao processo de internacionalizagdao, o intuito deste trabalho é
averiguar, primeiro, a participagao do Estado no auxilio a internacionalizagao de
tais grupos, a partir do marco regulatério e da existéncia ou nao de 6rgaos de
fomento ao IDE, para depois analisar algumas caracteristicas do processo, como
sua intensidade e o destino do capital indiano (regional e setorialmente).

Nesse sentido, o capitulo procura capturar as principais questoes
concernentes aos grandes grupos indianos. Para tanto, além desta introdugao, o
texto sera dividido em duas seg¢Ges, sendo a primeira destinada ao processo de
formagao de grandes grupos e a segunda a andlise do processo de
internacionalizagdo. Seguem as consideragdes finais.

I A forma de organizacao familiar dos zaibatsu, por exemplo, criou relagdes e culturas
empresariais que foram fundamentais para o nascimento dos keiretsu, os grandes grupos
japoneses. Para mais detalhes, consultar o primeiro capitulo deste livro.
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3.1 FORMAGAO DE GRANDES GRUPOS

Para entender o processo de formagao de grandes grupos nacionais de
uma forma mais ampla, de modo a incluir todas as questoes relevantes
concernentes a esse tema (a participagao do Estado, a organizagao empresarial
dos grupos, seu impacto nos resultados macroeconémicos, a influéncia da
insercao internacional do pais de origem dos grupos, dentre outras), o fio
condutor mais adequado acaba sendo a anilise da histéria econémica do pais a
ser estudado. Assim, a abordagem adotada para o estudo dos grupos indianos
sera a histdrica, com a apresentagao de algumas especificidades.

3.1.1 GRUPOS ECONOMICOS (BUSINESS HOUSES)

Em Mazumdar (2008), realiza-se uma revisdao de literatura de trabalhos
que utilizam o conceito de grupo econémico para paises em desenvolvimento2.
Ressalta-se que, em muitos desses trabalhos, a ideia de grupo econdémico é
interpretada focando apenas uma das quatro caracteristicas fundamentais do
conceito de grupo econémico de Leff (1978). Nessa definicao, as quatro
caracteristicas fundamentais sdo: i) o carater de multiplas companhias dentro do
grupo (multi-company character), que consiste na jungdo de companhias como
entidades legalmente independentes, cujas atividades sao coordenadas
conjuntamente; ii) o carater de conglomerados, no qual o grupo, por meio de
suas diferentes companhias, engaja-se em um conjunto de diversos ramos
produtivos; iii) a concentragao na propriedade/capital e no controle das
companbhias; iv) por ultimo, a existéncia de uma rede social baseada em lagos
familiares, ou de outra natureza, entre os proprietarios e administradores das
diferentes empresas do grupo.

De modo critico, Mazumdar (2008) afirma que a maioria dos trabalhos
que focam apenas uma das caracteristicas de um grupo, o faz em sua segunda
caracteristica, qual seja, a de ter um cardter de conglomerado. Segundo o autor,
o problema desse foco é que muitas companhias, por si, ja diversificam suas

2 Usa-se esse termo no trabalho pelo simples fato de ser o termo mais frequente na bibliografia
examinada. Certamente, a designacao “paises periféricos” ou “paises subdesenvolvidos”
seria mais precisa.
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atividades produtivas sem ao menos possuirem ligagbes com outras
companhias, portanto, sem fazer parte de um grupo. Assim, tais trabalhos
tendem a projetar resultados erréneos quando se propdem estabelecer fatos
estilizados, dada a heterogeneidade do objeto que analisam com apenas um
critério. O comportamento, porém, de identificar o grupo apenas em seu carater
de conglomerado, suscita algumas questdes para o proprio aperfeicoamento do
conceito de grupo econdomico. E necessirio estar em quantas industrias
diferentes para ser enquadrado como um grupo? Qual a vantagem de se estar
em um grupo?

Na esteira desses questionamentos, Mazumdar (2008) ressalta dois pontos
importantes a serem analisados. Primeiro, o formato pelo qual o grupo ¢é
composto. Observa-se que existe diferenca de um grupo gerado por meio da
construcao de estruturas comuns de duas (ou mais) entidades/companhias
separadas, para outro que surja a partir da transformagao de uma firma.
Segundo Mazumdar (2008, p. 4):

is a multi-company group a particular form that the individual firm nay assume
or is it a structure founded on inter-firm coordination? The difference befween the
two is not a matter of degrees of coordination. They are two qualitatively distinct
things, because coordination within a firm is clearly different from coordination
between firms even when both are distinguished from market coordination by a
comnion ex ante nature. The former presumes the existence of a firnt as a single
entity while the latter brings different entities possessing their distinct
individualities into a connmon structure,

Um segundo ponto a ser destacado pelo autor é que a formagao de um
grupo nao ¢ necessariamente uma resposta a existéncia de lacunas institucionais
(existéncia de custos de transagdo com o Estado). O autor aponta nao saber, ao
certo, se os grupos adquirem determinadas vantagens pela influéncia que
possuem apos alcancarem o status de grande grupo econémico ou por meio do
preenchimento de lacunas institucionais, sendo o mais provavel uma
combinagao dos dois.

Analisando os grupos indianos sob a perspectiva do primeiro ponto
levantado, observa-se que, em sua formagdo, eles nao sdao, em sua maioria, a
juncao de diferentes firmas que optaram seguir uma administragao coordenada,
mas sim o desenvolvimento de uma tinica firma que, crescendo, adquiriu forma
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particular de organizacio. Em um estudo muito conhecido sobre a
caracterizagao dos grandes grupos indianos (Hazari, 1966), o fato destacado
como uniforme entre eles ¢ justamente a existéncia de uma unidade de decisao
que guia as partes do grupo (multi-company character), ao invés de partes que
optam por unir-se, estabelecendo, conjuntamente, um nticleo de coordenagao?.
Isso guarda estreita relacao com o periodo anterior a independéncia indiana, no
qual, a partir da fragmentacao politica/produtiva e da forma especifica de
colonizagao britanica, emergiram casas de negoécios (business houses) que se
tornariam grandes grupos nacionais. O cardter familiar dessas “casas” talvez
explique o surgimento dos grupos a partir da transformagao de uma firma.

No decorrer do texto, serdo apresentados alguns fatos que sustentam a
ideia de uma dinamica de crescimento dos grupos mais atrelada a proximidade
que eles possuem com os lideres politicos, e menos, aos ganhos provenientes de
lacunas institucionais supridas por arranjos entre companhias de um mesmo
grupo. Grosso modo, observa-se que, historicamente, alguns grandes grupos
conseguiram expandir-se a despeito do apoio politico nao ter sido perene. Por
outro lado, muitos acabaram atrofiando-se ou perderam espago dentro de sua
industria sem a guarida de lideres do governo.

Resumidamente, em relagao ao primeiro e segundo pontos, se, por um
lado, os grupos indianos possuem em comum uma autoridade de controle
unilateral, ao invés de uma administracao negociada mutuamente entre as
companhias que compdem o grupo, por outro, devido a instabilidade no apoio
do Estado, os caminhos pelos quais eles se desenvolveram foram diversos. A
divergéncia, no entanto, de trajetérias de crescimento dos grupos indianos nao
pode ser apenas atribuida a presenca/auséncia do apoio de seu governo. Outros
fatores como diversidade étnica e religiosa, concentracao da propriedade,
formas de expansao, captacao de recursos e multiplicidade de filiais também
contribuem para caracterizar o conjunto dos grupos indianos como heterogéneo.
No Quadro 1, seguem exemplos de fatores que foram essenciais ao crescimento
de alguns grupos.

3 A corporate group may be defined as consisting of units which are subject to the decision-making
power of a conmon authority [...| The group funictions as a single organization, nevertheless, though
each of the corporate units under its control is a separate legal entity (HAZARI, 1966, p. 5).
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Quadro 1. Fatores explicativos do nascimento de alguns grupos indianos

1900s 1950s 1960s 1990s
Periodo Pré- Pés- . )
F : g 2 License Raj Liberalizagio
independéncia | independéncia
Grupos Empresariais . Goenka, Wipro/ Infosys
Tata, Birla . Ambani
Representativos Khaitan Ranbaxy/ DRL
Fator associado ao Comunidades Transferéncia . Advento do
. e . Varios fatores .
crescimento Etnicas de ativos Marketing

Fonte: Khanna ¢ Palepu (2004).

Observa-se que, para grupos indianos como Tata e Birla, dois dos
primeiros a tornarem-se grandes, a questao étnica foi muito importante. O
grupo Tata, fundado em 1868 por Jamsetji Tata, sempre foi controlado pela
familia - uma familia Parsee (Parsi) da comunidade zoroastrica (GOLDSTEIN,
2008, p. 88). O grupo Tata, portanto, estd vinculado nao apenas a uma etnia
(Parsee), mas também a uma religiao - o zoroastrismo. O grupo Birla, fundado
em 1857 por Seth Narayan Birla, um membro da comunidade/etnia Marwari, é
considerado o que mais possui atividades produtivas espalhadas pelo territério
indiano (KHANNA; PALEPU, 2004, p. 14).

An important feature of entrepreneurship in India is the reliance on the ethnic
group, to supplement family networks. The Marwari, Gujerati and Parsi
communities are, by far, the dominant business communities in India in recent
decades, and even today. For example, these communities collectively controlled 62
of the 100 largest companies in 1989. Other active communities include the
Punjabis, Chettiars and the Maharashtrians (KHANNA; PALEPU, 2004, p. 14)
[grifo nosso].

Pode-se fazer um recorte entre os grupos anteriores e posteriores a 1970,
porque, nas décadas de 1950 e 1960, a propriedade parcial ou integral de muitas
empresas britanicas situadas na India foi transferida para grupos nacionais,
sendo que os constituidos posteriormente ao periodo citado nao gozaram dessa
prerrogativa, como o fizeram os grupos Goenka e Khaitan (KHANNA;
PALEPU, 2004, p. 7). No periodo conhecido como License Raj, iniciado na década
de 1960, instaurou-se por parte do governo um controle dos grandes
monopdlios. Isso possibilitou a emergéncia de novos grandes grupos, que
souberam aproveitar a concessao de direitos de expansao, diversificagao
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produtiva e importagdao e exportagdo para concentrarem capital, sendo
considerados exemplos de sucesso os grupos Ambani, Jindal e Bajaj (GUPTA,
2009, p. 7).

n

No que se refere a captagao de recursos, os grupos que emergem na
década de 1990 usufruem muito mais de canais de financiamento para expansao
produtiva relativamente aos que se ergueram em décadas anteriores. Isso, em
razao do sistema financeiro doméstico ser mais desenvolvido e haver
possibilidade de captagao no mercado financeiro internacional, o que nao existia
antes da abertura econémica dos anos 1990. Sao caracteristicos dessa década
grupos vinculados ao setor de servicos* e/ou a industria farmacéutica, para os
quais o marketing é um dos motores de crescimento.

A number of first generation entrepreneurs were able to tap into the capital
markets to exploit new business opportunities. Prominent among them was the
Reliance Group [...] Reliance went on to become a diversified business group when
it began to exploit new business opportunities thrown open with the deregulation
of power and telecommunication sectors. This era also gave rise to a number of
prominent companies in the software and pharmaceutical sectors - Infosys, Wipro,
and Satyam Computer Services in software, and Ranbaxy and Dr. Reddy’s in
pharmacenticals (KHANNA; PAPELU, 2004, p. 17).

3.1.2 PRE-INDEPENDENCIA

A importancia do periodo anterior a independéncia da India, para os
propositos desse trabalho, reside na evolugao da integracao econémica do
territério que, atualmente, compreende esse pais, bem como no legado
administrativo, juridico e organizacional deixado pelos ingleses. Tais fatores
foram os catalisadores da formagao e crescimento interno dos primeiros grupos
indianos - embora encard-los como indianos, talvez, ndo seja inteiramente
correto, tendo em vista que a India ainda era uma colénia britanica.

A atividade econdmica organizada ja existia na India ha muitos séculos.
Porém, anteriormente a época denominada British Raj (periodo de dominio
britanico), ela foi muito fragmentada dentro do territério. Antes disso, sob o

4 Uma atencdo especial serd dada, mais adiante, ao nascimento e desenvolvimento de grupos
na indstria de software indiana,

-137-



Silas Thomaz da Silva

dominio do império Mughal (controlado por indianos mugulmanos
descendentes de uma dinastia turco-mongol, os Timurids), existiu, de forma
incipiente, um mercado nacional. Os Mughals, cujo dominio perdurou
aproximadamente entre 1.100 d.C. e 1.650 d.C., exerciam o préprio poder para
recolher impostos da populagao, sem recorrer a classe mercantil para angariar
suas receitas. Segundo Khanna e Palepu (2004), com a fragmentagao e queda
desse império, observou-se a coexisténcia de dezenas de pequenos principados,
cada qual contando, a partir de entao, com mercadores e financistas locais. Sob
tal perspectiva, geraram-se os nicleos de familias economicamente
proeminentes (fanily business).

Apo6s a chegada de Vasco da Gama a india, em 1498, iniciou-se um
periodo de rivalidade entre alguns Estados europeus pela supremacia comercial
na regiao. O controle do pais pela Inglaterra comegou de fato em 1858, embora ja
funcionasse antes por meio da Companhia das Indias Orientais (CIO)
(SCHATZMANN, 2010, p. 41). Apo6s o fim do monopdlio da CIO, alguns
comerciantes ingleses abriram empresas de comércio na colonia e, entao,
assistiu-se ao advento de grandes “casas” de comércio. No inicio do século XX,
alguns grupos locais também se tornaram proeminentes, a despeito da aversao
ou apoio das “casas” britanicas® (KHANNA; PALEPU, 2004).

De fato, houve um legado importante da presenga britanica no que diz
respeito a construgao de um aparato institucional de habitos, valores (como o
direito de propriedade) e 6rgaos (como os do sistema governamental e da
burocracia juridica), o que contribuiu para uma melhor organizacao econémica
da colénia. Nas palavras de Kapur e Kim (2006, p. 4):

The case of India does not fall neatly into any of our current categories of
understanding on the subject of colonial institutions and development [...] Yet,
despite the small number of British innnigrants, the British government
established institutions in India based on private property rights and an English-
type judicial system for the native populations. In a land where property rights
were informal, complex, overlapping, and locally defined by tradition and village
leaders, the Britislh attempted to introduce an fmpersonal, bureaucratic, modern
Jorm of property rights.

5 - . - . . .
* Trata-se de uma questao controversa, dada a divergéncia de opinido entre alguns autores
(KHANNA; PALEPU, 2004).
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Além do “legado organizacional”, apesar de possivelmente existirem
conflitos entre casas da metrépole e da colonia, também se observou a
associagdo entre algumas delas. Ademais, certas familias abastadas
economicamente também mantinham lagos com representantes politicos do
governo britanico. Considerando, por exemplo, o grupo Tata, Hazari (1986) apud
Khanna e Palepu (2004, p. 8) afirma que:

A close relationship between business and government had existed for quite some
tinee in India [...] JRD Tata, in the pre-independence period, presided over a group
that was, in facl, quile reliant on government contracts. Before World War 1, Tata
Steel would not have started without a guarantee from the British government for
Indian Railways, nor would Tata Steel have grown to the largest integrated steel
factory in the British Conmonwealth without such government contracts. And
Tata Steel was protected by lariffs against German and Japanese, if not British,
steel.

Existiu, portanto, uma sintonia do grupo Tata com as liderancas
britanicas, que o favoreceu na criagao de mais uma ramificagao industrial. Além
disso, o tratamento diferenciado ndo vinha apenas por meio de um canal. A
citagdo exemplifica o auxilio do governo britanico ao grupo Tata a partir da
concessao de contratos e da protecao tarifaria relativa a importagao de produtos
alemaes e japoneses. O grupo Tata, no entanto, foi neutro em relagao ao
processo de independéncia. Grupos como o Birla%, por sua vez, mais proximos
aos lideres que desenhavam os movimentos, foram privilegiados pelo governo
instaurado apoés a independéncia. Esses casos fortalecem o argumento de que o

auxilio ao crescimento de alguns grupos fez-se mediante a proximidade com o
poder politico”.

¢ Segundo Khanna e Palepu (2004, p. 9): As tie movenment for freedom from the British Raj gathered
momentum in the 1920s and 1930s, close relationships developed between Indian businesses and
leaders of the political movement for India’s independence. Underscoring their symbiotic relationship
in a letter, as he was building steam for India’s independeince movement in 1927, Mohandas Ganehi
told G.D. Birla, a prominent Iudian businessman, “I am ever hungry for money”. The pragmatic
collaboration between the new Indian government and the business connmunity to build modern India
continued in the immediate aftermath of independence (1947 to 1960).

Além da instabilidade politica, serao abordados neste trabalho outros fatores - como o
projeto de desenvolvimento econdémico e o desejo do Estado de equalizacio do poder
privado - que proporcionam o crescimento de alguns grupos nacionais como uma espécie de
efeito colateral de outros objetivos.
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O nimero de grupos familiares indianos que surgiram anteriormente ao
periodo da independéncia nao foi desprezivel. Na Tabela 1, sao apresentados os
50 maiores em termos de ativos. Nela, observa-se como o grupo Tata emergiu
como o maior nesse periodo. O valor de seus ativos, inclusive, era superior a trés
vezes o valor dos ativos em maos do segundo maior grupo.

Tabela 1. Classificagao dos 50 maiores grupos indianos por ativos em 1939 (RsCr*)

Ranking  Grupo  Atives  Ranking Grupo Ativos  Ranking Grupo Ativos
Octavious

1 Tata 624 18 Killick 3,5 35 Steel 2,0
2 MastmE 8.0 19 Kilburn 32 36 Shaw 20
Burn
3 Bird 12,4 20 Sarabhai 3,0 37 CV Mehta 1,9
4 Aﬂi‘]’i"" 124 21 Brady 28 38  Mangaldas 18
Rajputana
5 Inchcape 10,7 2 'F:e[;ti]es 28 39 Daga 1,7
6 ED 9,6 23 Steel Bros 28 40 Forbes 1,6
Sassoon
7 ACC 8,7 24 McLeod 2.7 41 Harvey 1,5
8 Begg 58 25 Walchand 2,6 42 Dunlop 14
Oriental
9 Tel& 56 26 Thackersey 2,6 43 Spencer 14
Elec
10 Dalmia 55 27 Lawrie 2,6 4l Williamson 1,2
11 Jardine 53 28 Mafatlal 25 45 Harrisons 0,9
12) S v ALacORIES o 29 BIC 24 46 Henderson 06
Bros
13 Birla 4,9 30 Lalbhai 23 47 C Jehangir 0,4
14 Wadia 4,7 31 Kettlewell 22 48 Turner 04
15 Duncan 45 32 Gillanders 22 49 Provident 03
16 Finlay 3,8 33 Shri Ram 22 50 ] Warren 0,2
17 Scindia 37 34 Swedish 2,1

Fonte: Khanna e Palepu (2004).
* Os valores dos ativos estao em crore (Cr) (1 crore = 10 milhoes) e a moeda em questao é a
riipia (Rs). Essa unidade ¢ comum em dados da economia indiana e sua abreviagao & RsCr.

3.1.3 POS-INDEPENDENCIA

O estudo dos grupos indianos nesse periodo sera dividido em trés etapas,
a saber, do come¢o da independéncia até o inicio da década de 1960,
compreendendo os dois primeiro Planos Quinquenais; de meados dos anos 1960
até meados dos anos 1980, periodo conhecido como License Raj; a partir de 1980,
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quando se iniciam algumas medidas de abertura econd mica®, aprofundadas na
década seguinte.

3.1.3.1 DE 1947 A0 INiCIO DA DECADA DE 1960

A independéncia indiana inaugura um momento histérico em que
procura isolar, em suas perspectivas de desenvolvimento, as influéncias do
contexto internacional e de seu passado de dominio britanico. No momento de
independéncia da India, o mundo estava em seus primeiros anos de
bipolarizagdo entre paises capitalistas e socialistas. Dada a atmosfera de
construcio de um novo pais naquele momento, no ambito das relagdes
internacionais esperava-se um posicionamento indiano quanto ao alinhamento a
alguns dos dois pélos. Mas uma terceira alternativa, liderada pela india, foi
lancada. A India capitaneou o movimento dos ndo alinhados (MNA), sendo
Jawaharlal Nehru um de seus fundadores, em 1956 (juntamente aos lideres de
lugoslavia e Egito). O MNA contribuiu para refor¢ar a questao Norte-Sul,
quando o conflito Leste-Oeste era o norteador da geopolitica internacional
(VIEIRA, 2007, p. 31). Essa postura reforgou o carater autarquico do projeto de
desenvolvimento que o pais adotou pés-independéncia, porém, apesar do
neutralismo ativo como lider do MNA, a India contou com o apoio militar! e
econdmico da Uniao Soviética durante quase toda a Guerra Fria.

8 Virmani (2006) apnd Schatzmann (2010, p. 45) estabelece uma cronologia semelhante. O autor
aponta duas fases da economia indiana no periodo pés-independéncia, sendo o inicio do
processo de abertura econdémica o ponto de separacao entre elas. Para a primeira fase (1951-
1980), cle apresenta duas subfases, sendo eclas, a busca dos “altos comandos” entre 1951 a
1965 e “socialismo legislativo-burocritico”, de 1965 até 1980. A primeira subfase ¢
caracterizada pela ocupagao da economia pelo setor ptiblico, com a criagio de monopdlios
ptiblicos e eliminagao progressiva da competigao em muitas dreas da economia. No periodo
seguinte, a atencdo volta-se para o aumento do controle piblico sobre o setor privado,
inclusive em areas onde ele (setor privado) havia sido previamente permitido.

o

Vieira (2007) classifica o periodo 1950-1973 como “Nacionalismo econdémico e

industrializagao autdrquica”, argumentando que o modelo econémico seguido nessa fase
era, implicitamente, 0 soviético, pois os indianos percebiam a politica colonial inglesa como a
maior causa do subdesenvolvimento econémico do pais.
10 Qutro papel relevante atribuido a URSS em sua relagao com a india durante a Guerra Fria
foi o apoio estratégico militar nuclear fornecido em fungdo do conflito Indo-Paquistanés,
iniciado em 1947, do qual derivaram trés guerras at¢ 1991. Essa posicio era de grande
importancia, uma vez que o Paquistao contava com o apoio da China e dos Estados Unidos
(VIEIRA, 2007, p. 32)
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Quanto ao sistema politico apés sua independéncia, a India sagrou-se
uma republica soberana, federalista e democratica. E uma republica de tipo
parlamentarista, sendo o Primeiro Ministro chefe de governo, e o Presidente o
chefe de Estado. O pais rege-se por um parlamento bicameral, composto pelo
Rajya Sabha (camara alta do legislativo - elei¢ao indireta) e pelo Lok Sabha
(camara baixa - eleicao direta). O sistema federal é composto de 25 estados e 7
territérios, sendo que os governadores estaduais sao nomeados diretamente
pelo Presidente da Reptiblica. Em termos partidarios, a condugao da politica
indiana divide-se, tradicionalmente, entre as coalizdes lideradas pelo Indian
National Congress Party (Partido do Congresso) e pelo BJP (Bharatiya Janata
Party). O Partido do Congresso, criado em 1885, esteve no poder durante quase
todo o periodo pds-independéncia e teve um papel im portante no processo de
independéncia do pais, gracas a lideranca de Jawaharlal Nehru. Ele foi o
primeiro governante formal indiano!!, ocupando o cargo de primeiro ministro
de 1947 a 1964 (ano de sua morte). A grande importancia de Nehru deve-se,
dentre outros fatores, por ter ele levado a cabo um planejamento econémico que
atendia aos anseios de seu partido, composto de jovens intelectuais que
defendiam a modernizagao do pais.

Em 1948, Nehru formulou Planos de Desenvolvimento (aprovados pelo
Congresso) que se consubstanciariam, pouco tempo depois, nos Planos
Quinquenais. Em marco de 1950, foi criada a Comissao de Planejamento do
governo da India, encarregada da formulagao, execugao e acompanhamento dos
Planos Quinquenais, cujos objetivos foram: persecugao de metas de crescimento,
modernizagdo e justiga social, visando a maximizagao da eficiéncia na utilizacao
dos recursos produtivos disponiveis no pais. Os planos, antes de serem
submetidos ao Congresso para aprovac¢do, eram submetidos ao Comité de

" No processo de independéncia indiano, foi Mahatma Gandhi quem, de fato, atuou na
construcdo da atual estrutura politica, promovendo um movimento de massa sem
confrontacao de forga fisica, com base no simbolismo e nos valores hindus [...], conseguiu
organizar um movimento contra a ordem e o dominio inglés na india sobre a economia, a
politica e a cultura [...]. Ap6s o assassinato de Mahatma Gandhi (1948), dois grandes lideres
assumiram o cendrio politico indiano: o primeiro ministro Jawaharal Nehru, cientista ¢
humanista com visdo nacionalista que conviveu com Gandhi durante a guerra de
independéncia da India; Vallabhbhai Patel, politico de direita que liderava o Congresso
Nacional a época e teve papel importante na integracio politica de seu pais. Patel faleceu em
dezembro de 1950, deixando Jawaharal Nehru como lider imbativel ¢ pai da independéncia
da india, que governou até morrer, em 1964 (LOZARDO, 2007, p. 215).
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Consultoria de Planejamento, ao Instituto de Estatistica Indiano e a painéis com
economistas do pais, o que reflete uma tradicao de discussao democritica do
planejamento de longo prazo (NASSIF, 2006, p. 17).

Como um pais de industrializacao tardia (late comer), a India teria um
grande desafio pela frente, apos sua independéncia, para superar seu atraso
produtivo. Contribuiu para isso o fato dos integrantes do governo terem
recebido pressdes para dedicarem atengao as pequenas empresas, o que se
tornou um dos pilares da politica de desenvolvimento indiana até a década de
1980'2, Para dar conta do atraso produtivo, o pais optou, sobretudo, pela
protegao comercial e substituicao de importagoes!* como forma (meio) de buscar
sua superagao industrial e, assim, obter autonomia produtiva, o objetivo
principal (fim) do governo indiano. Observa-se isso na rubrica “modelo de
desenvolvimento” dos primeiros Planos Quinquenais (Quadro 2).

Na concepgao do primeiro Plano Quinquenal, ndo estava subjacente
modelo tedrico algum, ou mesmo qualquer experiéncia pregressa de
desenvolvimento que orientasse sua execucao (NASSIF, 2006, p. 18). Como
consequéncia dessa inexperiéncia na realizagio de uma politica industrial,
observou-se a auséncia de prioridades setoriais. Em contraposigdo, o segundo e
o terceiro Plano, tanto na concepgao como na implementagao, receberam a
influéncia do fisico e professor Mahalanobis que, mediante arcabougo teérico,
conferiu vazao e direcao aos intentos politicos de desenvolvimento “voltado
para dentro”.

12 Ap6s a proclamacao da independéncia em 1947, emergiu, na India, uma estratégia de
desenvolvimento ancorada em seis pilares principais, que vigorou até o inicio da década de
1980. Estes pilares eram: i) plancjamento diretivo, com base em Planos Quinquenais; ii)
prioridade a industrializacao pesada, com forte protecao da atividade empresarial; iii)
preservacao da pequena producao artesanal; iv) regulacdo do sistema financeiro; v) pequena
participacao do capital estrangeiro; vi) propriedade ou controle estatal dos setores
estratégicos (CINTRA; PRATES, 2009).

13 £ necessdria a ressalva de que a ideia de substituicao de importagoes para a India ¢ muito
diferente da encontrada na América Latina. Na India, a motivagao nao sao crises de balango
de pagamento, mas o cardter autdrquico de desenvolvimento do pais, influenciado, por sua
vez, pelo modelo de economia “fechada” da antiga Uniao Soviética. Um argumento,
inclusive, contririo ao modelo indiano ser semelhante ao Latino Americano ¢ o fato de que,
no periodo do primeiro Plano Quinquenal (1951-1956), a India esteve em condicoes
comerciais superavitirias e com acimulo considerdvel de reservas em libras. (VIEIRA, 2007,
p. 41).
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Quadro 2. Caracteristicas dos primeiros Planos Quinquenais

Modelo de desenvolvimento/
Planos E i : s
. . Periodo Setores prioritdrios regime de comércio/
Quinguenais i
fatos estilizados
- Substituigao de importagoes
10 1951-1956 | Nao houve e postaDes
protecionismo comercial
Bens de capital, mineragao e Substitui¢ao de importagoes /
25 1956-1961 | metalurgia bdsica; apoio a elevado protecionismo
pequenas e médias empresas comercial
Bens de capital, quimica e s : 3
. . . Substituigao de importagoes
3e 1961-1966 | insumos basicos (ago, energia e e /
; . protecionismo comercial
elétrica e combustiveis)
Metalurgia bésica, metais nio
ferrosos (aluminio, cobre e
4o 1 1974 zinco), in(.iﬂstrias de . SubstiFuic.ao de impor%zu;('}es /
engenharia pesada, quimicae | protecionismo comercial
petroquimica, fertilizantes e
construgdo naval
; . Substituigao de importagoes
Metalurgia basica, exploracio § e PO coes /
- . liberalizagao comercial em 1976
5o 1974-1979 | erefino de petréleo, :
- (fracassada) e recrudescimento
fertilizantes i :
protecionista logo a seguir

Fonte: Nassif (2006).

Uma vez guiado pela base teérica de Mahalanobis'4,0 foco do segundo e
do terceiro Plano Quinquenal foi o fomento de industrias que favorecessem o
setor de bens de capital. Isso engloba nao apenas o desenvolvimento isolado da
industria de bens de capital, mas também de outras industrias conexas a ela,
como metalurgia bdsica, insumos basicos (ago, energia elétrica e combustiveis)
dentre outras, que ora atuavam no sentido de fornecer matéria-prima, ora
atuavam como demandantes de bens de capital. Esse foco na industria de bens
de capital e industrias conexas seria invidvel sem mecanismos de controle do
Estado sobre a atividade produtiva nacional, dada a perspectiva econémica
autarquica em um pais com fatores de produgao internos ainda precérios.

" Grosso modo, 0 modelo teérico de Mahalanobis pressupoe uma economia fechada com
apenas dois setores - o de bens de capital e o de bens de consumo. Destarte, com essa
configuragao, somada a hipétese de que o crescimento econémico depende de um aumento da
participacao do investimento no total da renda de uma economia, conclui-se que, para crescer,
¢ necessdrio um aumento da participacao do setor de bens de capital no valor agregado total.
Em outras palavras, pragmaticamente, o foco da politica de desenvolvimento de longo prazo
deveria ir além do protecionismo comercial e avangar no sentido de expandir a indiistria
pesada nacional.
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Nesse sentido, do primeiro Plano Quinquenal ao terceiro (1951 a 1966),
assistiu-se a criagao de uma regulamentagao de crescente controle do governo
sobre a producao. Em Schatzmann (2010, p. 46-48), sao elencadas algumas das
principais medidas tomadas com o intuito acima citado, entre as quais:

- Ato de Desenvolvimento Industrial e Regulagao (Industries
Development and Regulation Act) (ID&R - 1952) - marco regulatério para controlar
o padrao dos investimentos industriais privados. Instituiu a politica de
licenciamento industrial para investimentos acima de certo limite, preservando
o setor de pequena escala da obrigatoriedade da licenga. Todas as empresas que
quisessem realizar um investimento deveriam conseguir permissao para
investir;

- Ordem de Controle de Importagoes (Import Control Order) (1955) - as
licengas de importacao e as licengas industriais foram os principais instrumentos
de politica industrial da India nos anos pés-independéncia. Elas tinham por
objetivo controlar as importagoes, em especial, nos setores priorizados em cada
plano. O governo também possuia monopdlio sobre a importagao de algumas
mercadorias;

- Resolugao de Politica Industrial (Industrial Policy Resolution) (1956) -
esta resolucao classificou as industrias em trés categorias. Todas as novas
unidades das industrias da primeira categoria seriam realizadas pelo Estado.
Eram dezessete setores!> nessa categoria. As industrias da segunda categoria
comportavam participagdes publicas e privadas, mas o setor publico tinha a
intengao de aumentar sua participagao ao longo do tempo. A terceira categoria
representava todos os demais setores. A participagao do setor privado seria
incentivada pelo setor publico, de acordo com os programas formulados nos
Planos Quinquenais e também via investimento em infraestrutura e energia.

Com relagdo ao licenciamento industrial, com base em sua implantagao,
todas as atividades em curso tiveram de ser recadastradas, de modo que novos
estabelecimentos industriais s6 poderiam ser criados com a obtengao de licenga
por parte do governo central, ficando isentas desse enquadramento apenas as

15 Aco e ferro, sideriirgica pesada, novas plantas e maquindrio para produgao de ago e ferro,
carvao, geracao e distribuicio de energia elétrica (inclusive equipamentos), mineragao dos
principais minerais, mineragio e processamento de metais nao ferrosos, equipamentos de
telecomunicagdo, aviagdo, minerais para geracao de energia atbmica, enecrgia atOmica,
transporte aéreo, transporte ferroviario e construcao naval, sendo que os quatro ultimos
eram exclusivamente monopdlio estatal.
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pequenas e médias empresas (NASSIF, 2006, p. 20). O controle da expansao da
producao conferiu um poder de intervengao muito grande ao Estado indiano e,
a partir disso, ele poderia favorecer os grupos econémicos com os quais tinha
mais proximidade.

Em relagao a Resolucao de Politica Industrial de 1956, cabe ressaltar que,
indiretamente, o apoio do Estado ao setor privado aparece condicionado aos
Planos Quinquenais. O relevante é que os incentivos entao existentes, a despeito
de contribuirem ou nao para a formacao de grandes grupos, tinham como
objetivo direto as metas dos Planos Quinquenais. Visava-se ao fomento de
industrias e ndo ao desenvolvimento de grupos nacionais pujantes. Assim, como
decorréncia do projeto econdémico escolhido pelo Estado, voltado a
industrializacao e de outros fatores, os dois maiores grupos indianos (Tata e
Birla) cresceram aceleradamente, entre 1950 e 1980 (Tabela 2).

Diante do panorama apresentado, algumas questoes demandam maior
detalhamento. Que fatores favoreceram o crescimento de grupos nao alinhados
aos lideres politicos? Mesmo nao sendo o objetivo final do Estado formar
grandes grupos, como ele atuou no sentido de favorecer as empresas que o
ajudariam a alcangar suas metas de politica industrial?

Tabela 2. Ativos das 10 maiores Business lrouses indianas (RsCr. e % das 22 maiores)

Business 1951 1965 1975 1980 1989-90
house RsCr. (%) RsCr. (%) RsCr. (%) RsCr. (%) RsCr. (%)
Tata 152 48% 418 31% 942  22% 1539 22% 8531 25%
Birla 65 21% 293 2% 9205 21% 1432 20% 8473  25%
Reliance - - - - - - 166 2% 3600 10%
Thapar D 23% 72 5% 198 5% 348 5% 2177 6%
Singhania 10 3% 59 4% 210 5% 413 6% 2139 6%
oy 5 ppis : - 138 3% 216 3% 1682 5%
Toubro
Modi - - 11 1% 115 3% 199 3% 1399 4%
Bajaj - - 21 2% 104 2% 179 3% 1391 4%
Mafatlal - - 46 3% 244 6% 428 6% 1344 4%
Chidambaram 17 5% - - 28 1% 44 1% 1273 4%

Total das 22

. 313 1326 4235 7156 34538
maliores

Fonte: Gupta (2009).
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Com relagao ao crescimento de grupos, Khanna e Pale pu (2004) trabalham
com a ideia de que existiam dois caminhos que poderiam ser seguidos pelas
companhias indianas no intuito de expandir seus lucros, a saber, inserir-se nos
grupos familiares com fortes conexoes politicas (rent seeking) ou realizar
atividades empresariais cooperativas no ambito dos grupos familiares
(entrepreneurial activity). Segundo Khanna e Palepu (2004), o crescimento por
meio de rent seeking nao é uma explicagao completa para o desenvolvimento de
todos os grupos indianos. O grupo Tata, por exemplo, ao perder proximidade
com lideres politicos, continuou expandindo-se. De fato, para isso teve respaldo
de sua grande capacidade produtiva, o que ¢ algo valioso dentro de um projeto
de desenvolvimento autdrquico em um pais em processo de industrializagao.
Tanto é que, contrariamente ao grupo Tata, outros grupos menores minguaram
sem o apoio Estatal. Um fator entrepreneurial activity, que favoreceu o
crescimento dos grupos sem relagdes proximas aos politicos influentes, foi a
pratica da evasao fiscal. Segundo relatério do Wanchoo Committee, “ fax evasion,
remained a characteristic of business houses in the entire post-independence period”. A
evasao fiscal'®, juntamente ao dinheiro que entrava de forma ilegal (Black Money)
nesses grupos, chegou a representar algo proximo de 23% do PIB indiano
(GUPTA, 2009, p. 7).

Relativamente a forma pela qual o Estado atuou, no sentido de favorecer
algumas empresas de inddstrias prioritarias, parte do apoio foi realizada por
meio de instituigdes financeiras. No que tange a concessao de empréstimos
voltados a investimentos, em 1948 surgiu o Industrial Finance Corporation para
financiar o setor industrial; em 1952, foram fundadas as State Financial
Corporations para fomentar as inddstrias no ambito dos estados; em 1955, foi
estabelecida a Industrial Credit and Investment Corporation of India, instituicao de
cardter privado fundada com o apoio do Banco Mundial; em 1957, o Reserve Bank
of India instituiu, em sua estrutura, o Industrial Financial Department; em 1964,
surgiram como subsidiarias o Industrial Development Bank of India e a Unit Trust
of Indin, a primeira para fomentar o crédito de longo prazo e a segunda para
desenvolver o mercado de securities (CINTRA; PRATES, 2009, p. 387).

16 Parte da evasao fiscal teve estreita relagio com 0 modo de organizagao de propriedade dos
grupos econémicos ancorados na religiao hindu. Para mais detalhes, ver Gupta (2009).
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Além do suporte financeiro, a concessao de licencas industriais também
se configurou como uma vantagem aos grupos que as obtinham. Isso porque,
sendo controlado o volume de producao em cada indistria, os grupos em posse
das licengas podiam gozar de poder de monopdélio e aumentar seus mark-ups,
mesmo que a pequenas e médias empresas nao fosse proibida a expansdo
produtiva (NASSIF, 2006, p. 23).

3.1.3.2 DE MEADOS DE 1960 A 1980 (LICENSE RAJ)

Durante grande parte desse periodo, quem se manteve no poder foi
Indira Gandhi'?, filha do primeiro presidente indiano, Nehru. Ela foi primeira
ministra de 1966 a 1977 e de 1980 a 1984, ano em que foi assassinada. Apesar de
Indira pertencer ao mesmo partido de seu pai, o Partido do Congresso, ela
promoveu uma reviravolta em relagdo a algumas condutas do governo do pai,
pois tinha ideias préprias para governar e agia independentemente de suas
bases politicas, de modo que seu governo foi cercado por desarticulagoes
(LOZARDO, 2007, p. 215). Dada a simbiose entre algumas business houses e
certos representantes politicos, contrariar interesses de determinadas bases
politicas significou, muitas vezes, ferir beneficios de alguns grupos econémicos.
Segundo Gupta (2009, p. 6) “ The period from 1965 to the 1980 for the capitalist class
in India has been a period of negotinting its complementary relationship with the state in
the face of its own growth and diversification”.

Houve, durante o periodo aludido, um embate entre capitalistas e
governo, estimulado por questionamentos no ambito da sociedade, passando,
posteriormente, a ser discutido dentro do Parlamento’®. Alguns movimentos
sociais, como a greve em massa de 1974 e o movimento para reforma agraria de
Bangladesh, questionavam a concentragio de ativos nas maos de grandes

17 Indira carrega o sobrenome Gandhi de seu marido, nio mantendo parentesco algum com o
grande nome da independéncia da India, Mahatma Gandhi.

18 Several prominent government conumissions, including the Mahalanobis Committee of 1964,
Monopolies Inquiry Commission of 1965, R. K. Hazari Committee of 1966, and the Industrial
Licensing Policy Committee of 1969, were established during this period. These commissions
documented evidence that big business louses were exerting significant influence on Indian econonuy,
and that they were exploiting growth opportunities through favorable access to finance and
government permits (KHANNA; PALEPU, 2004, p. 8-9).
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capitalistas. Um debate ptiblico sobre a concentragao de riqueza na India veio a
tona com o Relatério de Hazari (1966)!9, que apresentava dados sobre os
grandes grupos indianos. Nele, relatava-se a natureza da capacidade ociosa e da
nao utilizagao de licengas industriais do grupo Birla. Conforme apresenta Gupta
(2009, p. 7): “The pre-empted unutilised capacities of the ten top business houses and
the resulting asset concentration opened up the Pandora’s box of the capitalist “evils”
aided by the state”.

A partir de algumas reflexdes, formava-se, no parlamento, um consenso
quanto a necessidade de se implementar controles mais rigidos sobre os grandes
grupos. A legislagao atinente as restrigoes monopolisticas foi, entao, o resultado
de uma mobilizagao politica feita a luz de debates no parlamento, nos quais
foram tratadas as implicacdes da concentragao de riquezas e de licengas
industriais sobre o crescimento econémico e a diminuigao da pobreza (GUPTA,
2009, p. 7). Assim sendo, inaugurou-se, com Indira, um periodo de criagdo de
medidas para conter o avango do poder econdémico de grandes grupos
industriais (nacionais e internacionais). Podem ser elencadas, como medidas
restritivas, segundo Schatzmann (2010, p. 48):

- Ato sobre Monopélios e Priticas Restritivas (Monopolies and
Restrictive Practices Act) (MRTP - 1969) - como o préprio nome sugere,
busca evitar a constituicao de monopdlios, ou seja, concentracao de poder
econémico e praticas que restrinjam o mercado, procurando controlar os
grandes grupos familiares;

- Nacionalizacio do sistema bancirio (1969) e, posteriormente, das
seguradoras, assegurando, assim, a gestdo interna das maiores fontes de
recursos;

- Ato de Regulagao Cambial (Foreign Exchange Regulation Act) (FERA -
1973)20 - instituido para controlar a participacao acionaria de investidores
estrangeiros no mercado doméstico, afetando diretamente as
multinacionais ja instaladas no pais e, também, as potenciais investidoras.
Limitava a 40% a participagao do capital estrangeiro nos empreendimentos
privados.

19 Hazari (1966) ¢ um estudo cléssico dos grupos indianos que define grupo como “drea sujeita
a uma mesma autoridade de decisao”. Nesse trabalho, Hazari realizou uma analise sobre o
exercicio de poder de monopélio por parte dos grandes grupos, concluindo que eles
usufrufam desse artificio (KHANNA; PALEPU, 2004, p. 7).

2 Também através do Foreign Exchange Regulation Act, estabeleceu-se um controle em relagao
ao repatriamento de lucros de investimentos externos (GUPTA, 2009, p. 7).
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Tendo-se em conta essas medidas e outras, também restritivas, do periodo
precedente (Ato de Desenvolvimento Industrial e Regulacao, Ordem de
Controle de Importacdes e a Resolugao de Politica Industrial), a India ¢é
percebida, nesse periodo, como uma das economias mais fechadas do mundo.
Essa mudanca de postura do governo teve trés consequéncias principais, a
saber, o nascimento de uma nova classe de capitalistas e, logo, de novos grupos
econdmicos; uma reacao dos antigos grupos que, entdo, buscaram meios de
evitar a contragao de seus lucros; e, por tltimo, o surgimento de tensoes entre
novos grupos e antigos.

Dada a limitacao do crescimento de grupos antigos como Tata e Birla, de
um lado, e o contexto de um modelo de desenvolvimento autdrquico, em que se
buscava a internaliza¢dao de industrias, de outro, o governo indiano precisava
contar com novos atores internos para formar os grandes grupos, uma vez que o
capital estrangeiro também havia sido tolhido e desincentivado, com as medidas
restritivas. Dado que, desde a independéncia, a defesa de pequenas e médias
empresas industriais foi sempre preconizada, a partir do desenvolvimento de
algumas delas, surgiriam novos grupos econémicos. Outros grupos privados
nasceram por meio de grandes e médios comerciantes que, ao perceberem a
fragilidade do setor externo indiano, exportador de commodities e importador de
bens manufaturados, vislumbraram na producao interna de artigos industriais
uma oportunidade de crescimento e diminuicao do custo de divisas
internacionais. As familias Ambani, Jindal and Bajaj sdo exemplos da conversao
de “medium scale family run trading houses” em grandes grupos industriais.

Big and medium trading-cum-industrial ouses in India were never interested in
an export-led growtl model. For a class whose first source of income came from
commodities trade, there was a contingent dilemma. Importing manufactured
goods like textiles and exporting primary commodities like tea and spices proved
unsustainable in terms of costs due to high import duties as part of the inporl
substitution policy reginme. This was the economic basis of the phenomenon of
‘trader turning into manufacturer’ (GUPTA, 2009, p. 7).

Além do protecionismo comercial e do alto custo das divisas
internacionais, outro fator que auxiliou no desenvolvimento de novos grupos no
periodo do License Raj foi a postura do governo em relagao as patentes de
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produtos importados?!. Tal como em outros paises asiaticos (Coreia e China, por
exemplo), a India também foi palco de processos de engenharia reversa. Como
ressalta Schatzmann (2010, p. 49):

Ao se tornar independente, a India herdou uma lei de patentes do periodo
colonial que incorporava regras comparaveis aquelas praticadas nos paises
desenvolvidos. Apés vinte e trés anos de debates entre comissoes, chegou-
se a uma lei de patentes voltada ao atendimento das necessidades
econdomicas do pais (Patent Act of 1970). A comissao mais influente na
configuracao final da lei, estudando casos em outros paises, observou que
a fraca lei de patentes alema ajudou a promover a industria quimica para
uma posicao de lideranga mundial. A comissao assinalou, ainda, os
interesses e as estratégias de politicas publicas nas areas de alimentos e
medicamentos, de modo que eles foram favorecidos pelo reconhecimento
da patente apenas para processos produtivos e nao para novos produtos.
Além disso, o prazo de validade das patentes era bastante reduzido,
podendo variar de 5 a 14 anos.

Essa regulamentacao de patentes beneficiou a introducao e consolidacao
de grupos na industria farmacéutica que, por sua vez, se tornou um dos
segmentos industriais mais dinamicos na India, alguns anos mais tarde. Outro
segmento industrial atualmente dindamico, cujos grupos nacionais surgiram
nesse periodo, é o de software?2. Poucos, no entanto, sabem que sua origem data
da década de 19602, Devido a auséncia de regulagao e por tratar-se de uma
industria nova, o governo indiano nao se preocupou em restringir a producao

21 Segundo Gupta (2009, p. 11), “Process patents were recognized wnder the National Act and this
gave an advantage to manufacturers to reverse-engineer goods and machinery. This encouraged many
entreprenenrs to tiurn from trade to industny”.

22 A industria de software indiana ¢ reconhecida mundialmente por sua competitividade e pela
importancia que tem nas contas nacionais de seu pais.

B Em 1968, foi criada a empresa Tata Consultancy Services (TCS), mais uma companhia do
grupo Tata ¢ a primeira da indastria de softiare na India - atualmente, a maior do pais.
Dadas, no entanto, as caracteristicas dessa indiistria, como baixo requerimento de capital
para a entrada, baixa regulamentacao (por tratar-se de uma indistria nova) e nao
necessidade de grande escala produtiva para alta lucratividade, além da TCS, algumas
pequenas empresas também se aventuraram nesse setor. As cinco maiores empresas dessa
industria sao TCS, Infosys Technologies, Wipro Technologies, Satyam Computer Services ¢
HCL. Dentre elas, TCS, Wipro e Satyam foram lancadas por grupos econdmicos e ainda
estao vinculadas a seus respectivos grupos.
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nessa industria?’. Ademais, a industria de soffware recebeu um incentivo da
indastria de hardware. Isso porque algumas transnacionais produtoras de
hardware com filial na India, como a IBM, optaram por sair do pais em 1977, em
virtude do Ato de Regulagao Cambial (Foreign Exchange Regulation Act) que
obrigou as empresas estrangeiras a permanecerem com até, no méaximo, 40% da
propriedade de suas filiais (KHANNA; PALEPU, 2004, p. 20). Uma
consequéncia direta disso foi a existéncia de mao de obra qualificada deixada no
pais®, passivel de ser absorvida por alguns grupos.

Como ressaltado no inicio desta subse¢ao, uma das consequéncias das
restri¢oes impostas no License Raj foi o surgimento de novos grandes grupos. Os
antigos grupos, contudo, ndo ficaram inertes diante das limitagoes impostas pelo
Estado. Sustenta essa ideia o fato de que, a despeito das medidas restritivas para
conter a expansido e diversificacao de grandes grupos, alguns deles, como Tata e
Birla, continuaram crescendo.

Dentre os motivos que possibilitaram a “resisténcia” de alguns dos
grandes grupos, citam-se a utilizagdo de virias formas de registro de novas
empresas do grupo; a sonegacio de impostos (ja levantada neste trabalho); a
manutengao de lagos com representantes politicos por meio de caminhos ilegais;
a pratica de altos mark-ups; a procura de mercados externos que dessem vazao
ao crescimento restrito internamente; a intensificagio da utilizacao de
mecanismos internos aos grupos, como os de otimizagao na alocagao do capital,
dos insumos e dos recursos humanos de cada grupo dentro das empresas que o
compdem (GUPTA, 2009, p.8; NASSIF, 2006, p.33; PRADHAN, 2008a, p.38).

A reagao dos antigos grupos econdémicos, no entanto, nao foi apenas no
sentido de se adequarem as condigoes estabelecidas pelo governo, mas também
de questiona-lo e pressiona-lo para a flexibilizagdo das restrigbes criadas, uma
vez que nem todos os grupos antigos tinham a pujanga do Tata e do Birla para

1 “India’s wildly successful software apd business-process-outsourcing industries blossoned not
because of help from the government, but precisely because its Licence Raj did not understand these
nascent fields well enough to choke them off” (THE ECONOMIST, 2010).

5 The decision of IBM to leave India neant that 1200 employees of the company had to look for other
alternatives to exploit their skills. Many of these employees set up small software consulting
companies which would offer software development and maintenance services to former IBM
costumers, leading to the beginnings of the Indian software industry (KHANNA; PALEPU, 2004,
p- 20).
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continuarem crescendo. Além de nao crescerem, alguns grupos antigos tinham
de assistir a chegada dos novos, que possuiam privilégios e direitos de expansao
e diversificagao produtiva. Um exemplo emblematico disso é a ascensao do
grupo Reliance, que suplantou o antigo grupo tradicional Goenkas, da industria
téxtil, por meio de um processo de diversificagao vertical, caminho pelo qual o
ultimo grupo foi proibido de enveredar. Nos anos 1970, uma forma que o
governo encontrou de ceder a pressoes dos grupos antigos, no intuito de
também diminuir a tensdo entre esses e os novos, foi a revisao da defini¢dao de
escala. A partir desta, estabeleciam-se os parametros para se enquadrar uma
empresa como pequena, média ou grande, o que, por sua vez, definia se ela
precisaria (ou nao) de licencas para aumentar sua produgao e se receberia
alguns incentivos.

De fato, apds a volta ao poder do Partido do Congresso, no inicio dos
anos 1980, essa conduta do governo, de ceder as pressdes privadas, s6 viria a
intensificar-se, nao somente pela pressao dos grupos econdémicos, mas também
pela influéncia da conjuntura internacional, que ajudaria na formulagao de uma
nova concepgao de projeto de desenvolvimento nacional pelo governo indiano.

3.1.3.3 POS-REFORMA: DOS ANOS 1980 ATE O PRESENTE

O processo de desregulamentagao/abertura econdmica da India implicou
uma modificacdo nos papeis assumidos pelos setores ptblico e privado na
estrutura produtiva, tendo marcado o inicio de um novo projeto de
desenvolvimento nacional. Significou, pois, a reformulagio da visio de
desenvolvimento seguida pelos representantes do pais desde sua
independéncia. A ideia central utilizada anteriormente, de planejamento de
longo prazo (Planos Quinquenais), nao foi abandonada com a reforma, mas
inserida em outra l6gica, ndo mais autarquica.

3.1.3.3.1 DECADA DE 1980

A reforma econémica indiana foi gradual. Seu inicio data de meados dos
anos 1980 e sua intensificagdo ocorreu apds a crise cambial do inicio dos anos
1990. Na primeira década referida, ja se observava uma aproximagao do
governo com o setor privado. A volta de Indira Gandhi ao poder e, logo, do
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Partido do Congresso, no inicio de 1980, marcou esse momento. E curioso
observar que foi justamente no governo anterior de Indira, durante o License
Raj, que se inaugurou o movimento contrdrio, vale dizer, de priorizacao do setor
publico e de pequenas empresas. A mudanca de postura de um governo para
outro provém de algumas constatagoes. Primeiro, de que o balango de
pagamentos era sensivel a insumos energéticos por depender de sua importagao
- preocupagao que ficou mais evidente com a segunda crise do petréleo, em
1979. Isso levou os governantes a repensarem o conceito de autossuficiéncia
defendido desde a independéncia. Como ressalta Schatzmann (2010, p. 53):

Nao mais se assumia a forma de substituigio de importacoes
indiscriminada, mas a necessidade de substituicio continua das
importagoes em areas criticas, onde poderia haver mudangas repentinas
em pregos e disponibilidade. Entretanto, dado que a pauta de importacoes
tende a se modificar conforme a economia cresce e se desenvolve, é
necessario que as exportagoes sejam incentivadas como forma de financiar
essas novas demandas. Assim, a promogao de exportagoes é uma parte tao
importante da busca pela autossuficiéncia quanto uma substituicao de
importagoes eficiente.

Uma segunda constatacao é que o pais experimentou um padrao de
crescimento modesto e inferior ao de outros paises em desenvolvimento, os
quais também passaram por um processo de industrializagao entre 1950 e 1980.
Com uma taxa média de crescimento do PIB de 3,7% nesse periodo, a India nao
conseguiu avancgar muito na superagio de seus problemas sociais. Nesse
sentido, comegou a ser defendido o aumento da produtividade como meio de se
atingir taxas mais altas de crescimento econémico.

No sexto Plano Quinquenal (1980) foi ressaltado tanto o objetivo de
aumento da produtividade (cujo motor seria a promogao da competicao no
mercado doméstico), como a necessidade de se conceder incentivos a promogao
da base exportadora. Para que isso ocorresse, no entanto, era mister a
diminuigao do controle do governo sobre a estrutura produtiva e o comércio
externo. No sétimo Plano Quinquenal, de 1985, com o primeiro ministro Rajiv
Gandhi (filho de Indira), reconhecia-se a necessidade de consolidar e aprofundar
algumas medidas tomadas por Indira. Rajiv, com seu apoio politico, tornou-se o
responsavel pelo inicio das reformas econdmicas indianas. Os principais focos
da reforma, entre 1985 e 1990, foram eliminacao gradual dos licenciamentos
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industriais e relaxamento das licencas de importagao, porém, outros aspectos
foram também contemplados (Quadro 3).

Sinteticamente, pode-se caracterizar a reforma dos anos 1980 como sendo
discreta (leia-se, sem avangos muito profundos) e “ pré-business”, no sentido de
que favoreceu o setor privado existente, ao invés de novos entrantes, uma vez
que as barreiras externas permaneceram elevadas (SCHATZMANN, 2010,
p. 56). O objetivo central do governo indiano foi 0 aumento da produtividade
interna. Isso foi realizado, primeiro, pela via da competicao interna, portanto,
sem o capital externo.

Quadro 3. As reformas econémicas indianas do periodo 1985-1990

- Aumento do niimero de industrias isentas do regime de 25, em 1985, para
31, em 1990;

- Permissdo para o aumento de capacidade potencial em até 113% do
maximo de capacidade utilizada, alcancada em qualquer dos cinco anos
anleriores a 1986.

Licenciamento
industrial

- Aumento do nimero de itens de bens de capital incluidos na lista de
Licenciamento Geral Aberto (isengao do regime de licenciamento de
importacoes) de 1.007, em 1987, para 1.170, em 1998, ¢ 1.329, em 1990;

- Aumento do namero de itens de bens intermedidrios incluidos na lista de
Licenciamento Geral Aberto de 620, em 1987, para 949, em 1988;

- Cobertura das importacoes isentas do regime de licenciamento em 1988
(30% do valor total das importagdes).

Licenciamento de
importacoes

Direitos de - Forte redugdo dos direitos de monopdlio do governo na importagao de
monopolio itens estratégicos;

publico na - Cobertura total da participacao de importagoes sujeitas a direitos de
importagio monopolio no valor total importado: 27% em 1987 (contra 67% em 1981)
- Permissdo para aumentar o valor de itens importados destinados a
produgao para exportagdo;

- Isencao de até 100% (em 1988) de tributos incidentes sobre lucros
derivados da exportagio;

- Redugao das taxas de juros incidentes nos financiamentos as exportagoes;
- Garantia de manutengao dos incentivos concedidos a exportacio pelo
periodo minimo de trés anos.

Incentivo a
exportagao

Modificacio do sistema de tributagao sobre insumos produzidos no pais, ou
importados, para quase todos 0s segmentos manufatureiros (exceto
derivados de petroleo, téxteis e fumo), que resultou numa expressiva
reducdo da incidéncia de impostos e, portanto, do custo de produgao
industrial.

Minirreforma
tributéria

Fonte: Nassif (2006).
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3.1.3.3.2 DECADA DE 1990 EM DIANTE

Ao contrdrio do primeiro estigio de reforma econdémica iniciado por Rajiv
Gandhi, o que ocorreu no inicio da década de 1990, foi algo muito mais
profundo. No decorrer dos anos 1980, observaram-se déficits fiscais e em conta
corrente do balango de pagamentos crescentes. Isso porque, apesar das receitas
do governo terem aumentado, assim como as exportagbes, o crescimento
absoluto dos gastos fiscais e das importagdes foi mais elevado na maioria dos
anos. Para financiar as duas posigoes deficitarias, o governo emitiu titulos em
moeda local, realizou empréstimos externos e logrou atrair fluxos crescentes de
capitais externos privados (NASSIF, 2006, p. 37). Os empréstimos em moeda
estrangeira, somados aos déficits comerciais, culminaram, em 1991, em uma
crise cambial, com perdas expressivas de reservas internacionais. Isso, por sua
vez, provocou um crescimento quase nulo do produto interno e uma aceleragao
no nivel de pregos, com taxas anuais de inflacao que alcangaram dois digitos.

Assim, como consequéncia de tantos fatores, o governo optou por avangar
nas reformas iniciadas na década anterior. Com a reforma econémica de 1991, a
India passou a experimentar uma transformagao profunda, que a preparou e a
projetou para altas taxas de crescimento (em média, 6,3% ao ano entre 1990 e
2008). Nassif (2006, p. 39) argumenta que esse crescimento justificou-se por dois
fatores, além da reforma, a saber: i) uma politica macroeconémica que priorizou
o crescimento e a geragao de empregos como principal meta; e ii) uma visdao
estratégica de longo prazo materializada na transferéncia de atividades do setor
ptiblico para o privado, na manutencao do planejamento e na presenga do
Estado em setores pouco atrativos a livre iniciativa. As reformas, a politica
macroeconémica e a visdo estratégica de longo prazo explicitam uma nova
concepgao do papel do Estado na India.

A andlise da “nova politica industrial” de julho de 1991 (sintetizada no
documento Statement of Industrial Policy) é um primeiro passo para o
entendimento do novo papel assumido pelo Estado indiano em sua economia. A
“nova politica industrial” foi um dos marcos regulatérios estabelecidos nas
reformas da década de 1990. De acordo com Schatzmann (2010, p. 58): “Suas
prescrigoes atingem as dreas de licenciamento industrial, investimento estrangeiro,
acesso a tecnologia externa, papel do setor piiblico, e a lei de monopdlio e priticas de
comeércio restritivas”. No documento sobre a nova politica industrial, menciona-se
que o governo continuaria a perseguir a politica de autossuficiéncia, ao mesmo
tempo em que se empenharia para construir capacitagdes que permitissem a
geragao de recursos externos.
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A partir das reformas, o governo comega a delimitar o espago de acao
produtiva do setor piiblico®* e a promover a extincao dos requerimentos de
licenciamento industrial, permitindo o investimento sem liberagao prévia de
6rgaos publicos. Ainda, seleciona algumas exce¢oes? que demandam aprovagao
para inversoes, rotuladas como segmentos estratégicos para a economia®.
Assim, a ideia de autossuficiéncia da nova politica industrial deixou de
incorporar o Estado como produtor. Contribuiu para isso a queda do monopélio
estatal em algumas dreas?’, como na de telecomunicagdes. Em suma, excetuando
os setores nos quais o Estado ainda mantém o monopélio ou o controle via
licenciamento, sua influéncia nos setores abertos a competigao privada passou a
se dar sob a forma de um agente regulador.

Além do papel de regulador e da presenga em dreas com importancia
estratégica, o Estado também se tornou fundamental no investimento em
infraestrutura fisica e social (leia-se, constru¢ao de capacitagdes)
(SCHATZMANN, 2010, p. 59). O novo papel do Estado pode ser sintetizado nas
palavras: regulacao, dreas estratégicas, infraestrutura e capacitagoes. Lall (2000)
atribuiu um grande papel as capacitagdes para o desenvolvimento de um pais,
ao constatar que, na era da globalizagio, crescem mais os paises inseridos nas
cadeias produtivas dinamicas. Isso porque, segundo ele, tais cadeias sao as que
possuem maior contetido tecnoldgico. O autor faz uma diferenciagao entre o
México e alguns paises asidticos para demonstrar que a simples abertura
econdémica, sem a construgio de capacitagées locais, nao repercute em
crescimento de longo prazo. Apontando a Coreia do Sul como um caso bem-
sucedido de crescimento sustentado no longo prazo, ele mostra como a criagao

2 A ideia de autossuficiéncia do periodo anterior as reformas tinha o Estado nao s6 como um
agente de controle da producao interna, mas também como um agente produtor que possuia
mecanismos para enveredar por qualquer indistria que desejasse. Nesse sentido, observou-
se um crescimento do numero de empresas publicas e da participacao do setor piblico na
estrutura produtiva como um todo, no periodo que vai da independéncia indiana até a
década de 1980 (ALFARO; CHARI, 2009).

¥ Sao excecoes, até hoje, as industrias de bebidas alcodlicas, cigarros, explosivos industriais,
eletronica, aeroespacial, equipamento de defesa e alguns produtos quimicos (CINTRA;
PRATES, 2009, p. 393).

28 Além da existéncia de excegoes para o licenciamento industrial, a produgao de alguns itens
continuou sendo reservada para pequenas empresas (ou setor informal), que absorvem a
maior parte da forca de trabalho do pais (CINTRA; PRATES, 2009, p. 393).

2 Ainda se manteve o monopdlio estatal sobre a producao de insumos para geracao de energia
nuclear, as usinas nucleares e o transporte ferrovidrio.
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de capacitagoes, por meio do fomento tecnolégico (absorcao e desenvolvimento)
e educacional, foi fundamental. Nesse sentido, certos passos da India em direcao
a construgao de capacitagoes coincidem com alguns tragados pela Coreia do Sul.
Desde o sétimo Plano Quinquenal até o nono, tecnologia e educagao sao
elevadas como objetivos prioritarios, como mostra o Quadro 4.

O desenvolvimento do Sistema Nacional de Inovagao (SNI) é reflexo da
efetividade das politicas de tecnologia e educacao de um pais. Cintra e Prates
(2009) salientam que a origem do Sistema Nacional de Inovagao indiano
remonta ao ano de 1958, quando foi introduzida a primeira politica cientifica e
tecnoldgica. Nesse contexto, foram criadas institui¢oes federais e estaduais de
Ensino Médio e Universitario com énfase nas dreas de exatas (Matemdtica e
Engenharia), cujo intuito era a formacao de pessoal qualificado na area de
Ciéncia e Tecnologia. O préximo estagio na evolugao do SNI foi alcangado com
uma politica mais abrangente, em 1983 (Teclnology Policy Statement), que incluia
o reconhecimento da importancia da cooperagio tecnolégica com parceiros
estrangeiros, bem como da importagao de tecnologia. Essa politica orientou o
rumo cientifico e tecnolégico dos vinte anos subsequentes, englobando o
periodo das reformas®.

Ainda com relacao a tecnologia, os investimentos estrangeiros foram
permitidos de forma seletiva, no inicio dos anos 1990, somente para as areas de
interesse do desenvolvimento industrial da India. Cabe, no entanto, relembrar
que a India buscou fomentar a competicao interna antes de abrir sua economia a
concorréncia externa, na década de 1980 - aspecto que também se assemelha ao
caso coreano.

De fato, seria incorreto afirmar que nao existiu inten¢ao de fortalecer as
empresas nacionais dentro da proposta de crescimento com planejamento nao
autarquico, vislumbrada a partir dos anos 1990, no ambito da qual o papel do
Estado passou a ser o de regular, investir em infraestrutura e construir
capacitagoes. Ndo ¢ simples, porém, apontar que o foco das politicas tenha sido
os grandes grupos. A politica tecnoldgica, por exemplo, por ser horizontal,
atingiu tanto grandes empresas como pequenas.

% Uma nova politica tecnolégica foi lancada somente em 2003, tendo como principais metas:
aumentar o gasto com pesquisa ¢ desenvolvimento (P&D) para 2% do PIB; aumentar a
proporgao de cientistas e engenheiros no total da forca de trabalho; elevar o nimero de
patentes no exterior; reduzir a emigragao de mao de obra qualificada (Brain Drain) (CINTRA;
PRATES, 2009, p. 395).
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Nesse sentido, ainda cabe a hipdtese de que o Estado promoveu o
crescimento de grandes grupos de forma indireta ou, em outras palavras, sem
politicas deliberadas e especificamente voltadas ao desenvolvimento de grandes
grupos nacionais. Ademais, nao se pode esquecer que a forte preocupagao
existente com relagao aos indicadores sociais ainda precarios - como a elevada
taxa de analfabetismo e o fato de grande parte da populagao abaixo da linha da
pobreza, cerca de 300 milhGes de indianos - justificava a defesa e o fomento de
pequenas empresas, que geram mais emprego. Observou-se assim, na India, um
projeto de desenvolvimento que, na verdade, primou pelo crescimento do PIB e
da produtividade com o intuito de geragao de empregos e de renda.

3.2 INTERNACIONALIZACAO DE GRUPOS INDIANOS

O processo de internacionalizagio de grandes grupos indianos
intensificou-se recentemente, sobretudo a partir de 2006. Esse movimento, no
entanto, nao é exclusividade desse pais, pois outros paises em desenvolvimento
também apresentaram grandes volumes de emissao de IDE nos tltimos anos.
Dentre eles, China e India merecem destaque e tém apresentado uma tendéncia
de manutencao de outflows de IDE em patamares altos. Esses dois paises
representaram, em 2009, segundo UNCTAD (2010), cerca de 30% do total dos
fluxos de IDE que sairam dos paises em desenvolvimento.

Algumas semelhancas entre eles ajudam a explicar os motivos do recente
desempenho. Uma primeira é a contemporaneidade do processo de abertura
econémica de ambos. Em segundo lugar, nos tltimos anos, esses dois paises
apresentaram condigoes macroecondmicas sélidas, em virtude do aumento de
suas reservas internacionais. Observa-se que, desde 2006 (ano em que se verifica
um furning point das saidas de IDE), as reservas indianas ja tinham ultrapassado
US$ 150 bilhges3!, sendo que, em 2001, nao chegavam a US$ 50 bilhoes. Apesar
das semelhangas com a China, a fndia, todavia, configura-se cCOMO um caso
peculiar dentre os paises em desenvolvimento. Entre os motivos esta o fato de
que, enquanto a maioria do IDE dos paises em desenvolvimento dirige-se a
paises também em desenvolvimento, a maior parte dos fluxos que saem da India
tem como destino os paises desenvolvidos.

31 Segundo dados da revista The Economist (weekly indicators), em julho de 2010, as reservas
internacionais indianas somavam US$ 263,6 bilhoes. Acesso em: 1 set. 2010.

-160-



Os processos de formagio e internacionalizagio de grandes grupos: a experiéncia indiana

Destarte, para dar conta da idiossincrasia indiana no processo de
internacionalizagao, essa secao esta dividida em duas subsegoes. A primeira
objetiva apresentar o marco regulatério para a saida de IDE e as medidas de
fomento oferecidas pelo governo indiano para o processo de
internacionalizagdo. A segunda subsecdo apresentard as caracteristicas
principais desse processo, o que compreende mostrar seu histérico, sua
intensidade e o destino do capital indiano (regional e setorialmente), dentre
outros aspectos.

3.2.1 MARCO REGULATORIO E APOIO DO ESTADO

Em 1960 foi criado o Indian Investment Centre para promover o IDE
indiano, o qual ficou responsavel por dar suporte e monitorar os investimentos
estrangeiros que viessem a se realizar a partir de entao. Outro érgao que foi
vinculado a saida de IDE, a partir do Foreign Exchange Regulation Act de 1973, foi
o Ministério do Comércio, que passou, desde entao, a examinar e aprovar o0s
pleitos de investimento estrangeiro (PEDERSEN, 2006, p. 4). Apesar de o
primeiro 6rgdo ter sido criado em 1960, a regulagio para a saida do IDE da India
foi apenas formalizada em 1969, sendo que, anteriormente, a politica de
aprovacao era baseada em decisoes ad hoc (PEDERSEN, 2006).

Uma vez estabelecidas as primeiras diretrizes de regulagao, teve inicio um
periodo de grandes restricdes a saida de capital. Essa necessidade de restri¢ao
verificou-se tanto na forma de realizacio do investimento, como na burocracia
associada a aprovacao de projetos de saida. Com relagao a forma de saida de
capital, a politica direcionada ao IDE permitia o uso de pequeno volume de
reservas e apenas para gastos preliminares na construgao fisica das filiais, em
fungao da necessidade de otimizagao de divisas. Nesse sentido, a participagao
das empresas indianas na propriedade das Joint Ventures (JV) era feita por meio
do envio de mdquinas, equipamento, tecnologia e knowhow, e ndo com o uso de
cash (PRADHAN, 2007).

Essa regulamentacao de 1969 teve duas revisdes até a nova politica de
saida do IDE, de outubro de 1992, sendo a primeira em 1978 e a segunda em
1986. Com relagao a primeira, foi criado um comité interministerial (o Inter-
Ministerial Committee on joint venture), o qual era tutelado pelo Ministério do
Comércio e possuia a responsabilidade de monitorar e avaliar as propostas de
IDE das empresas indianas. Além desse comité, passava a ser concedido ao
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Reserve Bank of India (RBI) o direito de arbitrar no tocante a concessao de divisas
para o inicio das operagdes das empresas indianas, bem como o poder de
encaminhar visitas de técnicos e de pessoal especializado aos paises receptores
do IDE, para andlise da viabilidade dos investimentos. No ambito da revisao de
1978, com relacao a forma de saida do capital, foi enfatizada a forma de JV,
embora uma presenga maior no total da propriedade por parte das empresas
indianas fosse permitida. O envio de capital para as filiais continuou restrito,
mas foram criados mecanismos para mitigar essa restri¢ao, como a possibilidade
de captacao (via empréstimos) fora da India e a realizacao de empréstimos de
longo prazo das matrizes para suas filiais (PRADHAN, 2007, p. 20). Além disso,
expandiu-se o conjunto de setores passiveis de investimento, que até entao se
restringia a manufaturados e, apés 1978, incorporou exploracao mineral,
servigos e trading (PEDERSEN, 2006, p. 7).

O maior legado do periodo de vigéncia dessa revisao (1978-1985) foi,
provavelmente, o inicio da implementagao de alguns mecanismos de fomento
que ensejaram uma postura mais ativa do Estado, dos quais se destacam: a
criacio de um seguro especial direcionado para o IDE pela agéncia
governamental Export Credit & Guarantee Corporation em 1978; e o provimento de
uma linha de crédito para investimentos estrangeiros pelo Export-lmport Bank of
India em 1982. Um ano antes dessa revisao (1977), também no intuito de
promover o IDE, foram formulados acordos internacionais de investimento (no
caso, o Avoidance Double Taxation Treaty) com 13 paises, a saber, Egito, Austria,
Bélgica, Dinamarca, Finlandia, Franga, Grécia, Japao, Roménia, Noruega, Suécia,
Alemanha Ocidental e Sri Lanka.

Em virtude, no entanto, dos maus resultados obtidos pelas filiais, que
ocasionaram uma alta taxa de mortalidade das joint ventures indianas, em 1986,
o processo regulatério foi reforgado, tornando-se mais burocratico e restritivo
em certos aspectos. Algumas “diretrizes” foram mantidas, como, por exemplo, a
énfase na otimizacdo de reservas e no viés exportador dos investimentos. Com

relagdo a questao burocratica de aprovacao das propostas de IDE, de acordo
com Pradhan (2007, p. 20):

The approval procedure for Outward Foreign Direct Investment (OFDI) has been
quite cumbersome. There are different agencies involved in permitting OFDI
projects leading to unnecessary delays. For example, for setting up an OFDI
project or to purchase shares of a foreign company through exports of Indian nade
machinery, the Indian investor has to apply to Ministry of Commerce but when
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the Indian companies want to associate with a foreign player by way of technical
collaboration or management services then they are required to submit their
application to the Foreign Trade Division of the Department of Economic affairs
under the Ministry of Finance. If the aspiring Indian investor is a company
specified under the Foreign Exchange Regulation Act, then the application for
OFDI has to be mooted through the Department of Company Affairs. Although,
the Inter-Ministerial Commitlee was there to provide single window clearance but
in actual practice an OFDI project has to be approved by various government
agencies.

Se por um lado o governo, com o aumento dos requerimentos
burocraticos, restringiu a realizagao de IDE, por outro conferiu maior seguranga
aos investimentos. Um fator que contribuiu para tanto foi a realizacao de visitas
técnicas, pelo Reserve Bank of India (RBI), ao pais receptor do IDE indiano, no
intuito de averiguar a viabilidade dos investimentos. Com essas mudancas
burocraticas, algo que, possivelmente, favoreceu os grandes grupos indianos em
relacao as empresas standalone foi o fato de que a permissao para o investimento
passou a utilizar, como critério de aprovacao, o desempenho exportador das
empresas.

Em outubro de 1992, foi inaugurada uma nova politica para a realizacao
de IDE. A partir dela, ao invés de existirem momentos-chave de revisiao, o que
se observou foi um avango gradual de liberalizagao/ flexibilizagao dos processos
de autorizagdo para a realizagao de IDE. Foram realizadas mudangas em 1995 e
1999, e mediante publicacao de Circulares pelo Reserve Bank of India, a partir dos
anos 2000. O objetivo bdsico dessa nova politica foi o aumento da
competitividade das empresas nacionais. Os policy makers indianos entenderam
que o IDE é uma ferramenta estratégica para ajudar as empresas indianas a
adquirirem novas tecnologias, habilidades e outros ativos especificos, de forma
a possibilitar que sobrevivam em um contexto de globalizagao econdémica.

A criacao da aprovagao automdtica (em relagao ao RBI) para projetos
abaixo do teto de Rs 2 milhoes (dos quais no maximo % era em caslh), vinculados
a um periodo de trés anos de maturacao (até que pudesse ser transferido mais
capital), foi uma das mudangas mais importantes da nova politica destinada ao
IDE. Esse teto e o periodo de maturacdo foram revisados em 1995 e 1999, com o
estabelecimento de diferentes valores para determinados paises e regides®2. Na
revisao de 1995, um ponto importante foi a inclusao da possibilidade de compra

* Para mais detalhes acerca desse ponto, ver Pradhan (2007).
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de empresas estrangeiras. Com relagao as mudangas trazidas em 1999, merece
destaque a dispensa das empresas indianas da necessidade de repatriar o
montante do IDE realizado, por meio de dividendos e royalties, no prazo de
cinco anos.

No periodo posterior a 1999, os avancos na flexibilizacao de medidas
vinculadas a realizagao de IDE foram executados por meio de Circulares
emitidas pelo Reserve Bank of India. Destacam-se, entre as mudangas mais
importantes trazidas por essas Circulares?:i) a exclusio da precondicao de
existéncia de lucros por trés anos seguidos para a sujeigao de propostas de IDE
(2001); ii) a permissao para que empresas registradas sobre o India Partnership
Act, de 1932, investissem no exterior (2001); iii) a dispensa de burocracias para
alguns casos especiais de IDE, frente ao RBI, dentro da rota de aprovagao
automadtica (2002); iv) a permissdo dada as empresas para abrirem conta em
bancos estrangeiros (2002); v) a dispensa, para as joint ventures indianas, de
requerer aprovacao do RBI para investimentos destinados a diversificagao
produtiva (2003); vi) a nao necessidade de aprovagdo prévia do RBI para
empréstimos de curto prazo de matrizes para filiais (2004); vii) a permissao para
IDE em atividade agricolas (2004). Por fim, deve ser destacado, ainda, que o teto
para aprovagdo automatica foi elevado por muitas Circulares, chegando a
US$ 100 milhdes em uma Circular de 2002. Além disso, 0 médximo permitido de
capital passivel de ser investido por uma empresa indiana também foi elevado
ao longo do tempo. Uma Circular de 2005 limitava o IDE a 200% do valor
patrimonial da empresa, sendo este estendido para 400%, em 2007.

Paralelamente ao marco regulatério, o governo, desde o estabelecimento
de uma regulacao voltada a saida de IDE, criou mecanismos de fomento a
extroversio de empresas nacionais. Mesmo com alguns incentivos, a
participacao do Estado no auxilio a promogao internacional de empresas
nacionais dependeu e depende, no entanto, da intensidade dos incentivos
criados e, consequentemente, de seus resultados.

Nesse sentido, no final dos anos 1970 foram tomadas algumas medidas
que, embora ndo tenham gerado efeito imediato, apresentaram grande
importincia posteriormente. Enquadram-se em tal perspectiva a provisio de
financiamento e seguros e os acordos internacionais de investimento. Com

¥ Nao faz parte do escopo deste trabalho detalhar todas as medidas levantadas pelas
Circulares do RBI. Para um aprofundamento, ver Pradhan (2007).
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relagao aos acordos ou tratados, eles podem ser de dois tipos, a saber, o Bilateral
Investment Treaty (for the Reciprocal Protection of Investments) (BIT) e o Avoidance of
Double Taxation Treaty (ADTT). Os do primeiro tipo buscam proteger os
investidores de riscos como guerras, expropriagao e limites de remessas de
capital, enquanto os do segundo correspondem as convencoes bilaterais, que
procuram evitar taxagao dupla para os investimentos. Até maio de 2010,
estavam em vigéncia, na India, 78 BITs e 71 ADDTs. Alguns paises que,
atualmente, figuram entre os maiores receptores do IDE indiano assinaram esses
acordos, que parecem, entao, ter contribuido para a promogao do investimento.

Além da realizagao dos ADDTs e BITs, existem outras formas de mitigar
0s riscos existentes para o capital investido em outro pais, como, por exemplo, a
partir da realizagao de seguros com o6rgaos como a Export Credit Guarantee
Corporation of India - ECGC (nacional) - e a Multilateral Investment Guarantee
Agency - MIGA - do Banco Mundial (multilateral). Na verdade, dada a estrutura
do IDE indiano, voltada mais a paises desenvolvidos, e a existéncia de intiimeros
acordos bilaterais, essas agéncias sao pouco acionadas e, quando o sao, ofertam
seguros para investimentos em paises em desenvolvimento, sobretudo
africanos.

No caso da MIGA, embora a India seja um de seus paises-membros, as
empresas indianas pouco demandaram seus servigos. Estas, até 2010, utilizaram
apenas seis vezes os servicos de seguro da MIGA que, no total, cobriram
investimentos no valor de US$ 34 milhdes. A ECGC por sua vez, criada em 1957,
sob o controle do Ministério do Comércio, oferta seguros mais abrangentes,
cobrindo nao apenas riscos politicos como faz a MIGA, mas também o risco
advindo de flutuagdes cambiais e de inadimpléncia de contratantes, dentre
outros. Nos balancos da ECGC dos exercicios de 2007-2008, 2008-2009 e 2009-
2010, os valores totais de cobertura dos seguros foram, respectivamente, Rs 2,54
bilhdes, Rs 2,52 bilhdes e Rs 2,79 bilhdes™.

Além da ECGC, outro érgao nacional de fomento ao IDE doméstico, cujas
raizes podem ser localizadas no inicio dos anos 1980%,¢é o Export-Import Bank of

% Considerando uma taxa de cambio nominal média (Rs./USS) de 40, 45 e 50,
respectivamente, para 2007, 2008 e 2009, os valores aproximados da cobertura dos seguros
nesses anos, em délares, seriam US$ 63,7 milhoes, USS 56,1 milhoes e USS 55,8 milhoes.

35 “In 1978, the governmient's export credit insurance agency, Export Credit & Guarantee Corporation
(ECGC), introduced a special Overseas Investment Insurance. The establislhment in 1982 of a separate
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India (Exim Bank). Esse banco, além do financiamento para a realizacao do IDE,
da suporte a internacionalizacao de empresas indianas por meio de intimeros
mecanismos.

Export-Import Bank of India (Exim Bank) provides a comprehensive range of
products and services to Indian companies in their internationalization efforts,
tailored to meet the needs of different customer groups. These include: programmes
Jor enabling Indian companies to acquire assets to improve international
competitiveness; assistance through pre-investment advisory services; finance
through debt and equity; analytical information and due diligence. Such financing
is available for greenfield projects, brownfield expansion, as also overseas
acquisitions directly or through special purpose vehicles [...] Exim Bank also
undertakes direct equity participation in Indian ventures abroad to enhance
credibility and acceptance of Indian ventures overseas, on select basis. Further, the
Bank facilitates joint investment by Indian and overseas companies in third
country markets [...] The Bank has also played an inportant role in the setting up
of the Global Network of Exim Banks and Development Financial Institutions (G-
NEXID) under the auspices of UNCTAD in Geneva in March 2006, The Forum
aims to enhance sharing of experiences as also cooperation antong Exim Banks and
Development  Financial Institutions from developing countries (INDIA
EXIMBANK, 2008).

Do inicio de suas atividades até o periodo 2009-2010, o banco conferiu
auxilio para 259 projetos (ventures), conduzidos por 206 empresas indianas e
destinados a 64 paises. O valor agregado da assisténcia prestada pelo banco a
esses projetos totalizou Rs 133,8 bilhGes. Tais projetos sao bastante
diversificados entre si, alcangando industrias dos setores primario, do setor de
manufaturados e de servicos. Especificamente em relagao ao exercicio de 2009-
2010, o suporte (com e sem concessao de fundos as empresas) totalizou Rs 10,5
bilhdes, valor que foi destinado a 18 empresas (INDIA EXIMBANK, 2010).
Quanto aos 6rgaos de fomento, sem sombra de dividas o mais importante, em
vista dos instrumentos que proporciona e da sua magnitude, é o Eximbank of
India.

export-import bank, Export-lmport Bank of India (EXIM Bank), also included a separate facility for
providing loans for investments abroad. The Indian government had thus by the carly 1980s
established the basic institutional framework for supporting the overseas expansion of Indian capital”
(PEDERSEN, 2006, p. 5).
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3.2.2 PADROES E CARACTERISTICAS

Seria equivocado atribuir ao caso indiano um tnico padrao em seu
processo de internacionalizagao. Historicamente, por exemplo, pode-se
identificar mais de um padrao de internacionalizagao, articulados as diferentes
estratégias de desenvolvimento nacional. Outra forma de se encontrar diferentes
padroes é por meio da analise dos destinos dos fluxos de IDE que saem da
India, a partir da separagao em dois grupos de paises receptores: desenvolvidos
e em desenvolvimento. Esses dois recortes, histérico e por destino - ambos
detalhados adiante -, mostram que nao ha um tnico padrdo no processo de
internacionalizagao indiano. Existem, no entanto, algumas caracteristicas gerais
que podem ser atribuidas ao processo, independentemente do recorte, como o
fato de estar atrelado a estratégia de desenvolvimento de cada época e de ser o
setor privado seu principal agente.

Pradhan (2007, p. 2) segmenta o processo de internacionalizagdo indiano
em dois periodos, sendo o primeiro aquele que vai da independéncia até os anos
1990 e o segundo o que ocorre a partir de entao.

Com relagao ao primeiro periodo, partindo do principio de que a
respectiva estratégia de desenvolvimento do Estado nao atribuia importancia ao
setor externo, os casos de empresas indianas realizando IDE foram poucos e de
pequena monta. Dois fatores justificavam a realizagao desses investimentos. O
primeiro foi a politica externa indiana com os paises em desenvolvimento, de
afirmacao e fortalecimento das relagoes sul-sul em detrimento das norte-sul,
iniciada ap6s segunda guerra mundial. Isso impactou na forma como as
empresas indianas entraram em tais paises, pois, uma vez que o sentido era o de
cooperagao, entrar sob a forma de joint-venture (JV) seria mais coerente do que
com 100% de capital indiano (wholly-owned subsidiary — WOS), além de ser
menos arriscado, dada a falta de experiéncia em atividades externas. O segundo
fator que explica a saida de IDE da India em seu periodo autdrquico diz respeito
a criacdo de filiais que pudessem promover a exportagao. Isso advém da
preocupagao em fomentar a entrada de divisas internacionais que pudessem
fazer frente as importagdes, necessdrias ao processo de industrializacao. Para tal
objetivo, essas empresas estabeleceram-se sob a forma de subsididarias WOS.

Observa-se que, com o passar do tempo, a forma de JV foi preterida
relativamente a criagio de WOS também nos paises em desenvolvimento,
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tornando-se a WOS a forma mais comum de entrada, independentemente da
regido. O Graéfico 1 apresenta 0 numero de empresas indianas no mundo, no
periodo 1960-2007. Observa-se uma maior concentra¢io nos paises
desenvolvidos. Essa “predilegao” por tais paises também se verifica com relagao
ao estoque de IDE: 66% até 2007 (PRADHAN, 2008a, 2008Db).

Apesar do recente crescimento exponencial do nimero de empresas e do
estoque do IDE, nao se pode, no entanto, perder de vista que o processo de
flexibilizagao a realizacao de IDE foi gradual. Com relagdo a participagao dos
fluxos e do estoque indiano de IDE no total mundial, ela ainda é pequena,
alcancando, em 2009, a!go proximo de 1,4% e 04%, respectivamente. Isso
decorre do processo de internacionalizagdo ser muito novo na India, pois, tal
como se observa no Grafico 2, apenas a partir de 2006 esse pais comegou a
atingir patamares altos de saida de capital via IDE, na esteira do crescimento
iniciado em 2000. Ao se manter a dinamica dos ultimos anos, assistir-se-a,
contudo, a uma maior presenca internacional de empresas indianas.

Grafico 1. Forma de entrada do IDE indiano (joint-venture ou wholly-owned subsidiary)
e nimero de novas empresas indianas - por grau de desenvolvimento
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Fonte: Pradhan (2008a, 2008b). Elaboracao propria.
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Grifico 2. Fluxos e estoques (US$ milhoes) e participagao % do IDE indiano no mundo

L6% 80000
— Fluxos (eixo dir.)
1,4% . Estoque (eixo dir,) 70000
Participagao da Indianos fluxos de IDE no mundo (eixo esq.)

1.2% = == Participagdo da [ndiano estoque de IDE no mundo (eixo esq.) 60000
1,0% 50000
0,8% 40000
0,6% 30000
0,4% 20000
0,2% 10000
0,0% 0

= - (%) o - w W [ oo o = — o o = i o =~ == o

o ) o o o o o o = o = = = (=2 = (=] = = (=] =

= = > = = o = = = =N = = = = = = = = = =

— — — — — — - —~ — — ol ] ] o o ol [} o (2] o

Fonte: Elaboracao prépria com base nos dados da Unctad, disponiveis em:
<http:/ /stats.unctad.org/fdi/>. Acesso em: 1 jul. 2010.

Historicamente, a India foi um pais que mais recebeu fluxos de IDE do
que os enviou ao mundo, o que pode ser visto na Tabela 3, na coluna da
diferenca entre fluxos de entrada e saida, sempre positiva. O mesmo fenémeno
esta expresso na ultima coluna da tabela, porém, os niimeros s6 comegam a ficar
mais expressivos, sobretudo no que diz respeito a entrada, a partir de 1995%, Os
fluxos de saida, por sua vez, tornaram-se mais significativos apenas a partir de
2006. Denota-se que o processo de flexibilizagao foi gradual nao apenas para o
processo de saida, como também para o de entrada de IDE. A relagio entre o
volume de entrada e saida, de 2005 a 2009, variou entre 1,4 e 2,6, sendo esse
indicador proximo aquele apresentado por outros paises periféricos como, por
exemplo, a China.

% Sdo os valores muito pequenos de saida de IDE na primeira metade da década de 1990
(como se pode observar na tabela) e nao os elevados volumes de entrada, que explicam uma
razao entrada/saida tao elevada ao longo de toda a década de 1990, com destaque para 1993,
ano no qual o volume de entrada citado foi de apenas USS 350 mil.
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Tabela 3. India: fluxos e estoque de entrada e saida de IDE (1990-2008), US$ bilhdes

Perfodo Entrada Saida Diferenga (A-B) Entrada/Saida

Fluxo _ Estoque Fluxo Estogque Fluxo  Estoque (Fluxo)
1992 0,25 1,98 0,02 0,29 0,23 1,69 10,5
1993 0,53 2,52 0,00* 0,29 0,53 2,22 1517,2
1994 0,97 3,49 0,08 0,38 0,89 3,11 11,9
1995 2,15 5,64 0,12 0,50 2,03 5,15 18,1
1996 2,53 8,17 0,24 0,74 2,29 743 10,5
1997 3,62 10,63 011 0,62 3,51 10,01 320
1998 2,63 14,07 0,05 0,71 2,59 13,36 56,0
1999 217 1543 0,08 1,71 2,09 13,72 27,1
2000 3,59 16,34 0,51 1,73 3,07 14,61 7.0
2001 548 19,68 1,40 2,53 4,08 17,14 39
2002 5,63 25,83 1,68 4,07 3,95 21,76 34
2003 432 32,55 1,88 6,07 245 26,48 23
2004 5,78 38,06 2,18 7,73 3,60 30,33 27
2005 7,62 43,20 2,99 9,74 4,64 33,46 2,6
2006 20,33 70,87 14,28 27,04 6,04 43,83 1.4
2007 25,00 105,79 17,23 44,08 777 61,71 15
2008 40,42 123,29 18,50 62,45 21,92 60,84 22
2009 34,61 163,96 14,90 77,21 19,72 86,75 23

Fonte: <http//stats.unctad.org/fdi.>. Elaboragao propria.
* Corresponde ao valor de US$ 350 mil.

Saindo do recorte histdrico e focando na distribuigao do IDE indiano pelo
mundo, talvez alguns padroes possam ser estabelecidos na contraposigdao entre
paises desenvolvidos e em desenvolvimento, ou separando esses dois grupos
em regides.

Uma primeira caracteristica nitida nos dados da Tabela 4 (ja mencionada)
¢ a maior importancia dos paises desenvolvidos na atragao do IDE indiano. Uma
segunda caracteristica é que os fluxos dirigidos aos paises desenvolvidos siao
concentrados em uma regiao (Europa), enquanto os dirigidos aos paises em
desenvolvimento sao mais distribuidos. Em todas as regices dos paises em
desenvolvimento, observa-se que o estoque do IDE é superior a US$ 1 bilhao,
mas ndo ultrapassa US$ 5 bilhdes. Uma terceira caracteristica de diferenciagao
entre desenvolvidos e em desenvolvimento é a existéncia de um padrao setorial
do IDE nos primeiros e a inexisténcia em relagao aos ultimos. Essa diferenciagao
nao aparece na Tabela 4, mas Pradhan (2008a, 2008b) mostra que o volume de
entrada de IDE nos paises desenvolvidos em cada setor ¢ mais ou menos

-170-



Os processos de formagio e internacionalizagio de grandes grupos: a experiéncia indiana

equivalente, Os setores de manufaturas e servicos sao os mais relevantes e, com
variacdes pequenas, encontram-se em magnitudes proximas. Contrariamente, ao
se analisar o grupo dos paises em desenvolvimento, para cada regiao ha uma
distribuicao diferente entre os setores.

Tabela 4. Fluxos de IDE indiano (US$ milhoes) por regices

Paises em desenvolvimento Paises desenvolvidos

S obiEl - gl 3 s 8
$otngs Tl o8 GBS ame o8 Bl aiagE 5
Biesns 8 o SRl i o I hE SHEE s

2 T T 5 SIS Z

< < = S =
1961-69 13 9 2 2 8 10
& $197079 35 46PTHoURET g3 3 01 3
2 Eé 1980-89 25 0,2 61 29 115 36 04 17 53
§ o @ 1990-99 317 47 1445 81 1890 1460 75 388 43 1899
,-;-5_ =2 2000-07 2968 1132 3407 1281 8788 15652 175 2815 602 19244

Total 3358 1179 4968 1397 10899 17162 192 3221 645 21220
Fonte: Pradhan (2008a, 2008b). Elaboragao prépria.

Na Africa, no periodo 1961-2007, 73% do IDE foram para as ilhas
Mauricio¥, sendo uma grande parte dirigida ao setor de servigos. Além das ilhas
Mauricio, outros paises africanos sao importantes receptores do IDE indiano.
Sudao e Libia sao atraentes por seus recursos minerais e recebem, portanto,
investimentos majoritariamente no setor priméario, enquanto Senegal e Nigéria
recebem investimentos em manufaturas na industria quimica e na de produtos
de metais basicos, respectivamente.

Na América Latina e Caribe, os investimentos resume m-se a dois paises, a
saber, Bermudas e Brasil. Em Bermudas, os investime ntos encontram-se no setor

7 Um fato interessante a ser destacado ¢ que muitas empresas transnacionais investem em
paises conhecidos como “pragas financeiras” e “paraisos fiscais” com o intuito de obscurecer
o verdadeiro destino (final) do IDE, usando-os assim, como intermediarios de “rotas de
investimento”. A india também investe em paises rotulados de “ paraisos fiscais” como, por
exemplo, Bermudas e ilhas Mauricio. Contudo, por essas localidades serem centros
financeiros bem desenvolvidos (tal como Cingapura e Hong Kong), acabam recebendo IDE
indiano nas industrias de software, TI e telecomunicagdes. Em outras palavras, o capital
indiano dirige-se aos paises citados, majoritariamente, em busca de mercado e expansao, ao
invés de usa-los como meio de direcionar capital a outros paises.
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de servigos, sobretudo na industria de software e TI, com a presenca de uma
empresa de telecomunicages. No Brasil, apesar de existirem vinte e trés
empresas indianas, 85% do IDE foram para a industria de extragao de petréleo e
gas. Considerando os paises do Sul e Leste Europeu e CEI (Comunidade dos
Estados Independentes), a Russia responde por cerca de 80% do IDE indiano,
sendo o setor primdrio o mais relevante.

Com relagao a Asia, os paises que mais receberam IDE da India sdo
Cingapura, Hong Kong e Emirados Arabes Unidos (que, juntos, ja receberam
US$ 3,25 bilhdes), sendo que Oman, China, Sri Lanka e Indonésia também
contaram com um volume consideravel, préximo de US$ 200 milhoes (cada um).
Com relacao a esses paises, Emirados Arabes Unidos e Oman receberam mais
investimentos no setor primario, Hong Kong e Indonésia, majoritariamente, em
servigos, e Cingapura em servicos e manufaturados (PRADHAN, 2008a).

Com relagdo as regides mais desenvolvidas, quando analisadas
setorialmente, observa-se que o setor de manufaturados tornou-se o mais
importante no periodo de 2000 a 2007 (PRADHAN, 2008b). Mas, o setor de
servigos esta préximo ao de manufaturados em termos de volume. O segmento
do setor de servicos mais relevante, para o periodo de 2000 a 2007, era o de
software e TI: 962 empresas indianas investiram US$ 2,5 bilhdes em 11 paises,
sendo 54% desse total voltado aos EUA. O segundo mais relevante foi o de
servigos financeiros e seguros, com um volume de US$ 1 bilhao investido no
exterior, sendo 68% na Holanda. Em seguida, tem-se o segmento de
entretenimento e filmes, com um total de US$ 724 milhdes. Dentro do setor de
manufaturados, para o mesmo periodo (2000 a 2007), a indudstria mais
importante foi a de farmacos: 102 empresas investiram US$ 2,5 bilhdes (50% do
setor), sendo Holanda, EUA, Inglaterra e Chipre os principais paises a atrairem
esse capital. Outras industrias relevantes eram: comidas e bebidas (9%),
produtos de metal (9%) e computadores e eletronicos (7%).

Ainda analisando os fluxos de IDE indiano na perspectiva de seu destino,
observa-se que os processos de fusdes e aquisicdes promovidos por empresas
indianas dirigem-se, majoritariamente, aos paises desenvolvidos. Entre 2000 e
2008, o total de compras indianas de empresas localizadas em regioes
desenvolvidas alcancou a cifra de US$ 47 bilhoes (com 596 acordos de aquisigao
em 28 paises), enquanto na regiao em desenvolvimento o total foi de US$ 12,3
bilhGes (com 166 acordos de aquisi¢ao em 46 paises). Além disso, nas aquisicoes
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indianas realizadas nos paises desenvolvidos, em média, adquiriu-se cerca de
80% da propriedade das empresas “compradas”, contra uma média proxima de
20% para processos de compra em paises em desenvolvimento. Ademais, as
aquisicoes em paises desenvolvidos possuem uma composicao setorial bem
distinta da verificada nos paises em desenvolvimento. Enqaunto nos paises
desenvolvidos sao realizadas aquisi¢des, majoritariamente, de empresas do setor
de manufaturados com pouca relevancia para os outros dois setores, no
conjunto de paises em desenvolvimento o setor primdrio destaca-se,
representando 63% do total das aquisicoes.

Grificos 3 e 4. F&A em valor (US$ milhoes) e por setor (%) para cada grau de
desenvolvimento no periodo de 2000 a 2008

Paises em desenvolvimento Paises desenvolvidos
6%
15%
30%
~63%
B Primdrio @ Manufaturados M Servigos B Primario  BWManufaturados  ® Servigos

Fonte: Pradhan (2008a, 2008b). Elaboragao prépria.

E importante notar que as aquisi¢des realizadas em paises desenvolvidos
sao feitas, em sua maioria, por empresas privadas, enquanto as do setor
primario, relevantes em paises em desenvolvimento, tém como principal agente
a empresa publica ONGC Videsh Limited?. Pode-se conjeturar que a citada
empresa (tal como as empresas chinesas publicas) em barcou em um processo de

38 “Although public owned oil and gas companies such as ONGC Videsh Limited, Indian Oil
Corporation Limited, Hindustan Petroleum Corporation Limited and Gail (India) Limited are leading
outward investing companies, recently a number of privately owned Indian companies such as Gulf
Qil Corporation, Shivvani Oil and Gas Exploration, Shakun Gases, Great Eastern Shipping Co, Aban
Offshore and Haresh Petrochem Limited are also undertaking such natural asset - seeking
investments” (PRADHAN, 2008a, p- 26).
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aquisi¢ao de empresas de recursos naturais, sobretudo de extracao de petréleo e
gds natural, como forma de garantir acesso a recursos fundamentais a
manutencao das atuais taxas de crescimento do PIB indiano Ademais, do ponto
de vista geopolitico, o dominio de fontes de energia, cujos precos tém oscilado
bastante nos tltimos anos, é estratégico.

Dunning (1994) estabelece uma classificagao dos possiveis objetivos que
uma empresa possui quando opta pela realizagdo de IDE, quais sejam, market
seeking (busca por mercados), resource seeking (busca por recursos naturais),
efficiency seeking (busca por eficiéncia/baixos custos) e strafegic asset secking
(busca por ativos especificos). A esse respeito, no caso indiano, observa-se
primeiro que o IDE efficiency seeking é, praticamente, inexistente. Com relagao
aos outros trés possiveis objetivos, no caso das em presas indianas, eles existem e
sao relevantes. O market seeking e o strategic asset seeking sao, todavia, as
principais motivagoes ao investimento indiano, sobretudo quando se considera
apenas as empresas privadas. Segundo Pradhan (2009b, p. 27): “The continuing
liberalization of OFDI policy by India and growing internationalization needs of
software, pharmaceuticals and automotive Indian firms to have overseas presence, new
markets and new technologies continue to fuel Indian OFDI”. [grifo nosso]

Conforme a Tabela 5, que apresenta o volume de investimento greenfield
das 10 empresas que mais investiram em cada periodo, observa-se que, a partir
da década de 1980, as empresas publicas comegaram a adquirir participagao
significativa nos fluxos de IDE. Isso mostra a relevancia da participagao direta
do Estado no processo de internacionalizacio mais recente das empresas
indianas, uma vez que no periodo anterior aos anos 1980, grande parte do IDE
era realizado por um nimero pequeno de grandes grupos familiares que
investiam, majoritariamente, nos paises vizinhos.

Esse movimento refletiu as medidas dos anos 1980 que visavam a uma
maior pujanca do setor ptiblico no processo de internacionalizagao empresarial.
Verifica-se, inclusive, que nessa década o setor piblico tornou-se mais presente
em algumas industrias do setor de manufaturados e servigos®. Essa tendéncia
de aumento da participagao do IDE proveniente de em presas ptiblicas manteve-
se apenas para os investimentos direcionados aos paises em desenvolvimento,

% Para um estudo mais aprofundado da participaciao do setor ptiblico nos diferentes setores e
indistrias na India, ver Mazumdar (2010).
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enquanto o setor privado foi preponderante nos paises desenvolvidos, apés os
anos 1990.

Com relagao ao montante de capital de empresas indianas direcionado a
processos de fusao e aquisicao (F&A), o resultado ndo é muito diferente do
apresentado na Tabela 5 para investimentos greenfield. Dentre os quinze maiores
processos de fusoes e aquisi¢oes em paises em desenvolvimento até o ano de
2008, cerca de 44% (pouco mais de US$ 4 bilhoes) foram realizados por empresas
publicas. Em contrapartida, quanto aos paises desenvolvidos, dos quinze
maiores processos de F&A até 2008, que juntos totalizaram quase US$ 32
bilhdes, nenhum envolveu empresa publica indiana.

Tabela 5. IDE (Greenfield) segundo a natureza da empresa

Décadas
Natureza da res Unidad,
s M 1960 1970 1980 1990  2000*
Publica g 0 0 93 79 234
P Privada pertencente a um = 10 33 164 643 3964
T pgrupo =]
= Privada na t -l
S rivada ndo pertencente a um % 01 0,4 39 98 0
5 grupo
£ Pdblica 0 0 32 10 6
g Privada pertencente a um |
lva 4 & & & —
& p I 99 99 55 78 94
&  grupo S
1 2 orte nit
Privada ndo pertencente a um = 1 1 13 12 0
grupo
Pblica & 0 35 414 197 2184
£ Privada pertencente a um z !
g L é 2 561 191 765  25%
E  srupo i
<  Privadana
S vada nao pertencente a um o 0 0 28,6 0 0
§ grupo
<  Pablica 0 6 46,5 21 46
E  Privad tencen k|
; vada pertencente a um z 100 o4 215 79 54
g grupo 3
=
el Privadana ncente ¢ J
rivada ndo pertencente a um & 0 0 1 0 0
grupo

Fonte: Pradhan (2008a, 2008b). Elaboragao propria.
* A década de 2000 compreende de 2000 a 2007.
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Analisando somente o setor privado nos processos de F&A, constata-se a
predominancia das empresas vinculadas a grupos econdmicos em relagao as nao
vinculadas (Standalone) nesse tipo de IDE. Do valor total das operagoes de F&A
entre 2000 e 2008, 8,5% foram provenientes de empresas Standalone, enquanto
76,8% vieram das afiliadas a grupos econémicos. Além disso, estas sao mais
diversificadas geograficamente: 193 empresas adentraram em 62 paises, ao
passo que as 196 Standalone investiram em 45 paises (PRADHAN; SINGH, 2010).

As empresas vinculadas a grupos econémicos sao mais maduras para
realizarem seus investimentos pelo mundo. Essa maturidade justifica-se, em
parte, por terem mais experiéncia nesse tipo de investimento, pois, mediante
inumeras exigéncias para a realizagdo de IDE nas décadas de 1960 e 1970, foram
as primeiras a investir fora do pais. Assim, acumularam conhecimento técnico,
cultural e linguistico para avancar em regides nao tao préximas, culturalmente,
da India. De fato, os investimentos realizados por empresas Standalone dirigem-
se, majoritariamente, para os EUA e paises geograficamente proximos, ao passo
que Inglaterra, Noruega, Indonésia, Coreia do Sul e Bélgica sao os principais
destinos de F&A de empresas vinculadas a grupos econémicos (PRADHAN;
SINGH, 2010). Outro argumento defendido para justificar a predominancia de
empresas afiliadas a grupos econdmicos ¢ que fazer parte de um grupo confere a
uma empresa vantagens adicionais. Garg e Delios (2007) fazem uma andlise das
chances das filiais indianas sobreviverem na condi¢do de afiliadas a grupos
econdomicos e concluem que as vantagens desse tipo d e empresa sdo expressivas.

Querall the results indicale that given their derived resources and naccess to
parental networks, the OFDI-location by Business Group-affiliated firms seems to
be guided by a wider and broader set of considerations. They (can) undertake their
OFDlI-location decisions in a more mature manner as compared to the safety
sought by standalone firms in terms of the ‘avoidance of double taxation, foreign
currency strength, home exports importance and cultural proximity’ factors [...]
the studies referring to the strength of firm-specific assets of emerging
mudtinational enterprises (EMNEs) need to look beyond the ‘firm’, namely also at

the derived/ indirect resources of the Group-affiliated units (PRADHAN;
SINGH, 2010, p. 19).

Resta analisar, ainda, quais sao as empresas indianas mais
internacionalizadas e como se comportam em relagdo as respectivas
concorrentes de outros paises. Na Tabela 6, sio apresentadas as empresas
indianas mais internacionalizadas e suas respectivas industrias de atuagao.
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A tabela confronta alguns dados de empresas indianas com os de
concorrentes internacionais mais pujantes em termos de ativos e vendas.
Observa-se que, quando comparadas com estas concorrentes, as empresas
indianas, mesmo sendo as mais internacionalizadas do pais, ainda nao podem
ser consideradas lideres mundiais em suas industrias. Os tinicos indicadores que
as equiparam com as concorrentes sao aqueles vinculados ao desempenho
externo, isto €, a participacao dos ativos estrangeiros no total de ativos (ativos
estrangeiro/ativos totais) e a participagao das vendas externas no total das
vendas (vendas externas/vendas totais).

Além disso, segundo dados da UNCTAD, até 2008 nenhuma empresa
indiana encontrava-se entre as 100 maiores transnacionais do mundo por ativos
estrangeiros. No ranking das 100 maiores dos paises em desenvolvimento, ainda
pelo critério de ativos estrangeiros, figuram cinco indianas: Tata Steel (15°), Oil
And Natural Gas Corporations (20°), Hindalco Industries (29°¢), Tata Motors
(40°) e Suzlon Energy (54°). Observa-se, portanto, que as empresas indianas mais
internacionalizadas sao pequenas comparativamente as concorrentes e ainda
possuem um extenso caminho a percorrer para galgarem a lideranca de alguma
industria no mundo.

CONSIDERACOES FINAIS

Este capitulo objetivou apresentar e analisar as caracteristicas principais
dos processos de formagao e internacionalizagao de grupos indianos, atentando
para o papel do Estado nos dois processos. Como ja frisado, estes dois processos
nao possuem conexdo muito forte entre si no caso indiano, se comparados a
experiéncia verificada em outros paises, tal como na China. O processo de
formagao de grandes grupos indianos é muito mais antigo que o de
internacionalizagao. Os primeiros grupos surgiram no século XIX, quando a

India ainda era colénia da Inglaterra.

Com relagao ao inicio da Independéncia desse pais, ao assumir uma
estratégia de desenvolvimento com planejamento e voltada para dentro
(autarquica), por meio de um arcabougo teérico especifico e guiado por Planos
Quinquenais, o Estado promoveu o nascimento e/ou fortalecimento dos grupos
que estiveram associados ao esfor¢o de industrializacao - em outras palavras,
dos grupos atuantes nas industrias tidas como prioritarias. Nos anos 1960,
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porém, a partir da percepcao da concentracao de poder econémico nas maos de
alguns grupos, o Estado indiano optou por adotar uma politica mais restritiva
aos grandes grupos que se haviam fortalecido até entao, promovendo a
emergéncia “espontinea” de novos. Com efeito, empresas de porte médio
tornaram-se grandes e observou-se, também, uma migracao de capitalistas do
comércio para o setor produtivo. Esses novos grupos foram, pois, beneficiados
pelo controle da expansao dos antigos e por politicas de protecao a produgao
interna, como a lei de patentes de 1970, que favoreceu, por exemplo, 0 processo
de engenharia reversa.

Observa-se, dessa forma, que vérios grupos receberam um tratamento
instivel do Estado no transcorrer da histéria. Isso contribuiu para o surgimento
de alguns e o desaparecimento de outros. De fato, estar préximo aos lideres
politicos favoreceu o crescimento de muitos grupos. A formagao de grandes
grupos, no entanto, esteve atrelada as estratégias de desenvolvimento do pais.

As reformas dos anos 1990 marcam o fim da diferenciagdo entre as
empresas domésticas (com excegao das pequenas e méd ias, que sempre gozaram
de privilégios), criando um ambiente propicio a competicao, em que o Estado
tornou-se mais “imparcial”. Imparcialidade, contudo, ndo é o mesmo que
indiferenca. A mudanca do papel do Estado nesse periodo, de agente produtor e
coordenador da produgdo para agente regulador e construtor de capacitages (a
fim de promover o aumento da produtividade interna e uma melhor inser¢ao no
comércio internacional), denota, inclusive, uma preocupacao com o setor
privado nacional. Sdo exemplos dessa maior preocupagdo: a nova politica
industrial de 1991, que foi mais permissiva ao investimento privado, reservando
ao Estado o monopélio de produgao de poucas indistrias; a politica tecnoldgica
de fortalecimento do Sistema Nacional de Inovacao; e os incentivos direcionados
a determinadas industrias contempladas nos Planos Quinquenais. Observa-se
que tais politicas sao horizontais no sentido de que nao se voltam a grandes
grupos, mas a industrias especificas ou ao setor privado como um todo.

Em sintese, pode-se argumentar que entre a independ éncia e as reformas
econoémicas dos anos 1990, o governo indiano auxiliou a formagdo de alguns
grandes grupos de modo direto, por meio de politicas conexas a sua estratégia
de desenvolvimento, assim como, de modo indireto, pela auséncia de uma
regulamentagao referente a determinadas industrias, como a de software. Ap6s
as reformas dos anos 1990, o Estado continuou com politicas direcionadas a
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determinadas industrias contempladas nos planos quinquenais e, no intuito de
aumentar a produtividade do setor privado nacional como um todo, estabeleceu
algumas politicas horizontais geradoras de capacitagdes (como a politica
tecnoldgica). Para todo o periodo pés-independéncia (1947 até os dias atuais),
observa-se que o governo ndo revelou intengao em selecionar e fomentar
empresas tendo como tnica finalidade a formagao de grandes grupos nacionais.
Considera-se, no entanto, que a proximidade com lideres do governo possa ter
favorecido a consolidacao de alguns grandes grupos mediante apoio realizado
de forma nao declarada. Obter, porém, informagoes precisas a esse respeito nao
é simples, por tratar-se de mecanismos informais e de dificil comprovagao.

Sobre o processo de internacionalizacao de grandes grupos indianos, a
participagao do Estado foi mais ativa e explicita quando comparada ao apoio
dado ao processo de formagao dos grupos nacionais. Uma semelhanga nitida
entre os dois processos é que ambos evoluiram a partir das estratégias de
desenvolvimento nacional. Um exemplo disso, para o processo de
internacionalizagao, pode ser visto nos primeiros casos de saida de IDE
ocorridos na década de 1960, quando o Estado, por questdes geopoliticas, tentou
promover o investimento de empresas indianas. Nesse periodo, apesar da
politica externa de tentativa de cooperagao sul-sul, a estratégia interna de
desenvolvimento autarquico era mais importante e apontava para otimizagao do
uso das reservas, o que levou a um baixo volume de saida de capital, bem como
a um controle sobre a forma pela qual as empresas indianas realizavam o IDE
(joint ventures), tornando o processo de internacionalizagao restrito.

Posteriormente, no inicio da década de 1980, foram tomadas algumas
medidas de flexibilizacao da aprovagao de projetos de IDE, quando houve
também avangos institucionais relevantes, haja vista a criagio de um seguro
direcionado ao IDE pela Export Credit & Guarantee Corporation, em 1978, e o
provimento de uma linha de crédito para investimentos estrangeiros pelo
Export-Import Bank of India, em 1982. Além disso, foram assinados acordos
internacionais de investimento com 13 paises, em 1977.

Apesar de tais medidas do inicio da década de 1980 nao surtirem efeito
imediato no volume de IDE, posteriormente foram importantes para o avango
do processo de internacionalizagao, tal como outras politicas promovidas pelo
Estado, como as tecnolégica e educacional. A confluéncia de diferentes politicas
e medidas, que caminharam no sentido de prover capacitagao e financiamento
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as empresas indianas, explica as idiossincrasias do investimento direto
estrangeiro realizado pelas empresas indianas quando comparada a maioria dos
paises em desenvolvimento.

O IDE indiano tem como peculiaridade o fato de que, na atualidade,
dirige-se majoritariamente aos paises desenvolvidos, em busca de mercados e
ativos especificos. Nesses paises, o investimento volta-se mais para o setor de
manufaturados, tendo o setor de servigos participagao importante, mas
secundadria. No que tange ao IDE dirigido aos paises em desenvolvimento, além
da procura por mercados e ativos especificos, buscam-se recursos naturais. As
industrias de farmacos, software, TI, quimicos, metal e produtos de metal dentre
outras, merecem destaque. Com relagao ao tipo de empresa que realiza os
investimentos, as piblicas voltam-se mais para o IDE em recursos naturais,
sendo que os grandes grupos sao responsaveis por uma porcentagem muito alta
dos fluxos totais de IDE.

De fato, a inser¢ao mundial diferenciada das empresas indianas, tanto
com relacao aos paises, como também aos setores de destino, possui estreita
relacao com a criagao de capacitagoes realizada a partir de politicas horizontais
(tecnolégica e educacional, por exemplo) e de mecanismos de fomento a
internacionalizagdo do governo indiano. Apesar dos fluxos de IDE terem
aumentado bastante nos ultimos anos, no entanto, ainda nao se pode considerar
que as empresas indianas mais internacionalizadas sejam lideres em seus ramos
de atuagdo. Por ultimo, cabe a ressalva de que é necessario um continuo
acompanhamento da evolugao do processo de internacionalizagao das empresas
indianas, na medida em que suas caracteristicas podem ser rapidamente
alteradas, dado o vertiginoso crescimento recente dos fluxos de saida de IDE

desse pais.
REFERENCIAS BIBLIOGRAFICAS

ALFARO, Laura; CHARI, Anusha. India transformed? Insights from the firm
level 1988-2005. Cambridge: National Bureau of Economic Research, Oct. 2009.
(NBER Working Paper Series).

CINTRA, M. A. M.; PRATES, D. M. India: A estratégia de desenvolvimento - da
independéncia aos dilemas da primeira década do século XXI. In: IPEA.

-182-



Os processos de formagdo e internacionalizagio de grandes grupos: a experiéncia indiana

Trajetorias recentes de desenvolvimento: estudos de experiéncias
internacionais selecionadas. Brasilia: IPEA, 2009.

DUNNING, ]. H. Re-evaluating the benefits of foreign direct investiment.
Transnational Corporations, v. 3, n.1, fev. 1994,

EXPORT CREDIT GUARANTEE CORPORATION OF INDIA LTD. 52° Annual
Report - Financial Year 2009-2010. Disponivel em: <www.ecgc.in.>. Acesso em:
1 jul. 2010.

GARG, Miti; DELIOS, Andrew. Survival of the foreign subsidiaries fo TMNCs:
the influence of business group affiliantion. Journal of International
Management, The Fox School of Business and Management, n. 13, n. 278-295,
2007,

GOLDSTEIN, Andrea. Emerging economies” multinationals: explaining the case
of Tata. Transnational Corporations, v. 17, n. 3, Dec. 2008.

GUPTA, Chirashree. Globalisation, corporate legal liability and big business
houses in India. Cambridge Journal of Economics Advance Access, Sept. 2009.

HAZARI, R. K. The structure of the private corporate sector. A study of
concentration, ownership and control. Bombay: Asia Publishing House, 1966.

INDIA EXIMBANK. Developing countries: globalisation through overseas
Investment. Jan. 2008. Disponivel em: <www.fdi.net/documents/WorldBank/
databases/india/ EXIMO7.pdf>. Acesso em: 1 set. 2010.

INDIA  EXIMBANK. Annual Report 2009-2010. Disponivel em:
<http:/ /www.eximbankindia.com/annual-rep.asp.>. Acesso em: 1 jul. 2010.

KAPUR, Shilp; KIM, Sukkoo. British colonial institutions and economic
development in India. Cambridge: National Bureau of Economic Research, Oct.
2006. (NBER Working Paper Series, n. 12614).

KHANNA, Tarun; PALEPU, Krishna. The evolution of concentrated
ownership in India broad patterns and a history of the Indian software
industry. Cambridge: National Bureau of Economic Research, 2004. (NBER
Working Paper Series, n. 10613).

LALL, S. Technology and industrial development in an Era of Globalization. In:
CHANG, H. Rethinking development economics. p. 277-298.

-183-



Silas Thomaz da Silva

LEFF, Nathaniel H. Industrial organization and entrepreneurship in the
developing countries: the economic groups. Economic Development and
Cultural Change, v. 26, n. 4, p. 661-675, 1978.

LOZARDO, E. India: as pegadas do elefante. In: LOZARDO, E. Globalizagao: a
certeza imprevisivel das nagées. Sao Paulo, 2007. p. 212-263.

MAZUMDAR, Surajit. The analysis of business groups: some observations
with reference to India. New Delhi: Institute for Studies in Industrial
Development, 2008.

NASSIF, André. A economia indiana no periodo 1950-2004 - da estagnagao ao
crescimento acelerado: ligbes para o Brasil? Rio de Janeiro: BNDES, jan. 2006.

PEDERSEN, Jorgen Dige. The second wave of Indian investments abroad. In:
FAU Conference: “Breaking New Ground? Development Research 2005-2015
and Beyond”, Copenhagen, 10-11 May, 2006.

PRADHAN, Jaya Prakash. Growth of Indian multinationals in the world
economy: Implications for Development. New Delhi: Institute for Studies in
Industrial Development, Mar. 2007.

PRADHAN, Jaya Prakash. Indian direct investment in developing countries:
emerging trends and development impacts. New Delhi: Institute for Studies in
Industrial Development, Jun. 2008a.

PRADHAN, Jaya Prakash. India’s emerging multinationals in developed
region. New Delhi: Institute for Studies in Industrial Development, Nov. 2008b.

PRADHAN, Jaya Prakash. The global economic crisis: impact on Indian
outward investment. New Delhi: Institute for Studies in Industrial
Development, Jul. 2009a.

PRADHAN, Jaya Prakash. Emerging multinationals from India and China:
origin, impetus and growth. New Delhi: Institute for Studies in Industrial
Development, Oct. 2009b.

PRADHAN, Jaya Prakash; SINGH, Neelam. Group affiliation and location of
Indian firms’ foreign acquisitions. New Delhi: Sardar Patel Institute of
Economic & Social Research, Jul. 2010.



Os processos de formagio e internacionalizagdo de grandes grupos: a experiéncia indiana

SCHATZMANN, Samira. Inser¢ao internacional e desenvolvimento
econdmico em paises emergentes: o caso da India. 2010. 145f. Dissertacao (Pos-
graduacao Economia)-Universidade Federal do Rio Grande do Sul, Porto
Alegre, 2010.

UNCTAD. World Investment Report 2010: investing in a low-carbon economy.
New York and Geneva: United Nations, 2010.

VIEIRA, Maira Baé Baladdo. Relagdes Brasil-india (1991-2006). Dissertacao
(Mestrado)-Universidade Federal do Rio Grande do Sul, Porto Alegre, 2007.

-185-






CHINA: A IMPORTANCIA DO ESTADO NA FORMAGAO E
INTERNACIONALIZAGAO DOS GRANDES GRUPOS
NACIONAIS

Silas Thomaz da Silva

INTRODUCAO

Este capitulo objetiva analisar o caso chinés de formagao e
internacionalizagdo de grandes grupos, enfatizando as principais politicas
governamentais adotadas para tal. Esses dois processos, no caso chinés, sao
fortemente ligados, de modo que o movimento de internacionalizacao pode ser
entendido como uma continuidade do processo de formagao de grandes grupos
nacionais.

O processo de formacao de grandes grupos na China, diferentemente do
acontecido em outros paises, e como nao poderia deixar de ser no caso de uma
economia socialista, deu-se apenas com empresas publicas. O Estado foi quem
as elegeu, gradativamente, a partir de 1986. Seu intuito era torna-las lideres em
suas respectivas industrias e montar um “time de campeas nacionais” (“national

team™).

Para isso, muitos foram os instrumentos utilizados pelo Estado, que
estabeleceu uma politica de “caso a caso”, procurando, assim, entender cada
indistria para conceder os estimulos mais adequados ao crescimento de cada
grupo. Além da andlise individualizada, o Estado estabeleceu uma politica de
tentativa e erro no ambito da qual foi, aos poucos, realizando testes, para
verificar quais incentivos davam mais resultados.
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Por ser, entdo, uma politica de “caso a caso” e de tentativa e erro, os
grupos selecionados sao chamados, por alguns autores, de Trial Groups. Desses
grupos, alguns pertenciam a mesma indtistria, mas, em geral, cada industria
possuia poucos grupos. Esse processo, encarado como uma das principais
preocupagoes de Estado, data da década de 1990, o que evidencia como ¢é
recente, quando comparado as experiéncias asiaticas de Japao e Coreia do Sul,
por exemplo.

Com relagao ao processo de internacionaliza¢cio de empresas chinesas,
observa-se que, a partir de 2003, os fluxos de saida de Investimento Direto
Externo (IDE) aumentaram e comegaram a ganhar novas dimensoes. A origem
dessa mudanga estd no projeto Going Global, realizado ap6s a crise asidtica,
contemporaneamente a entrada da China na Organiza¢iao Mundial do Comércio
(OMC) e em um contexto de “conforto macroeconémico” caracterizado por alto
nivel de reservas internacionais e balanga comercial superavitaria. Esse contexto
histérico de realizagio do Going Global influenciou os tipos de incentivos
concedidos pelo Estado a este projeto que, em parte, diferem dos aplicados no
processo de formagao de grandes grupos nacionais.

Os projetos “national team” e Going Global foram o modo escolhido pelo
Estado chinés para avangar, respectivamente, nos processos de formagao de
grandes grupos nacionais e de internacionalizagao de empresas chinesas. Esses
projetos, portanto, foram formulados e executados pelo Estado.

Destarte, este capitulo procura avaliar o quao importante foi a presenga
do Estado chinés no desenvolvimento de empresas nacionais. Além dessa
introdugao e das consideracoes finais, o capitulo divide-se em mais duas segoes.
Na primeira, discute-se o processo de criagao de grandes grupos a partir do
projeto de criagao de um “national team”. Além da andlise do papel do Estado,
outras questdes sao tratadas, como, por exemplo, o peso dos Trial Groups em
relacao aos outros grandes grupos chineses, bem como a importancia do
“national  team” nas exportacdes e no investimento em pesquisa e
desenvolvimento (P&D). Na segunda secdo, analisa-se o processo de
internacionalizagdo das empresas chinesas, no ambito do qual o projeto Going
Global foi de suma importincia. Sao discutidas as formas que o Estado
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encontrou de encorajar as empresas domésticas a investirem no exterior e as
principais caracteristicas desse processo. Na sequéncia, sao apresentadas as
consideracoes finais.

4.1 FORMACAO DE GRANDES GRUPOS NACIONAIS

Essa secao objetiva ndao apenas apresentar e discutir os incentivos
concedidos pelo Estado para a formagdo de grandes grupos chineses e a
evolugdo desse processo, mas também analisar as origens desses grupos. Como
veremos na primeira e segunda subsegoes, por razdes econdmicas, a importancia
de se ter grupos nacionais fortes foi ficando evidente no final da década de 1980.
Em contrapartida, por se tratar de um pais de partido dnico (o Partido
Comunista - PC), o processo de criagao de grupos nacionais fortes apenas
ganhou relevéancia, na China, quando colocado como politica de Estado.

Comparados a grandes grupos asidticos, como os keiretsu japoneses e 0s
chaebol coreanos, os grupos chineses diferenciam-se por terem sido, na origem,
propriedade do Estado. Outra peculiaridade é que eles nao se afirmaram em um
modelo econémico fechado, no qual havia barreiras a presenca de empresas
estrangeiras, como se observou nos processos de substituiao de importacdes
(PSI) - caracteristico do caso coreano, por exemplo. Ao contrdrio, os grupos
chineses desenvolveram-se com a presenca estrangeira em seu territério, embora
com uma politica de seletividade relativamente ao capital entrante, em alguns
periodos. A esse respeito, vale salientar que o PC chinés planejou a formacao
dos grupos nacionais na década de 1990, sendo que, em meados dos anos 1980,
ja havia abandonado a estratégia de desenvolvimento econémico via PSI'.

A presenga de empresas transnacionais no territério chinés data do inicio
dos anos 1980, como parte das reformas implementadas por Deng Xinoping que
delinearam os espagos de atuagao das empresas estatais, privadas e estrangeiras.

1 Segundo Voss ct al. (2008, p. 11), acerca do periodo de 1986 a 1991: “the growth of Chinese
OFDI (outward foreign direct investment) in Hiis sub-period was supported by another developnient:
the official Chinese development strategy shifted front an import-substitution orientation to expori-led
growth orientation”.
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Essas reformas aconteceram dentro de um contexto internacional de
desregulamentagao e liberalizagdo econémica. Esse momento histérico de
reformas liberais, que representou o crescimento de empresas estrangeiras e
coletivas no territério chinés, pode ser entendido como o fator propulsor do
nascimento dos grupos nacionais.

Essa segao esta dividida em trés subsecdes. Na primeira, apresenta-se um
breve histérico de algumas mudancas ocasionadas pelas reformas dos anos
1980. Na segunda, discute-se a cronologia do processo de formacao dos grupos e
sua importancia politica. Na terceira, apresenta-se a motivagao econdémica para a
formacao de grandes grupos chineses. Além disso, sao apresentadas as formas
utilizadas pelo Estado para fomentar o crescimento desses grupos (incentivos),
algumas de suas caracteristicas e alguns indicadores.

4.1.1 DECADA DE 1980: REFORMAS ECONOMICAS

A China comegou a realizar suas reformas econdmicas a partir de 1978.
Em 1979, elaborou a Joint-Venture Law, lei que permitia a entrada de empresas
estrangeiras no pais com a condicao de que se instalassem em associacao com
empresas estatais chinesas - formando as empresas Sino-Estrangeiras. Deve ser
apontado que tal medida operou no sentido de favorecer o aumento da
produtividade das empresas estatais, seu know-lhow, e a introducio de
tecnologias inexistentes no pais. Assim, foram gerados spillovers que
fortaleceram as empresas domésticas.

Foi também a partir da Joint-Venture Law que a China estabeleceu quatro
Zonas Econdmicas Especiais (ZEE). As empresas estatais dessas zonas ganharam
maior autonomia com as reformas, o que significou ter o controle dos préprios
gastos, isto ¢, seu préprio or¢amento, e ndao mais o orcamento fiscal. Com
contabilidade proépria, tais empresas tiveram, em seus lucros, um fator atrativo
de investimentos estrangeiros. Ademais, o fato das empresas estatais serem, no
periodo, os principais agentes tomadores de crédito dos bancos oficiais, tornou-
se, também, um atrativo para que as empresas estrangeiras entrassem na China
sob a condicao de joint-venture (OLIVEIRA, 2005, p. 6). Outros fatores de atracao
importantes para as empresas estrangeiras foram o baixo custo de mao de obra,
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isengao de impostos, doagao de terrenos e concessao de divisas para importagao.
Além disso, mais vantagens eram possiveis, pois as provincias e 0s governos
locais tinham alguma liberdade para regular as joint-ventures que estivessem sob
suas jurisdi¢oes (BRANSTETTER; LARDY, 2006, p. 11).

Se, no entanto, ao longo do periodo 1979-1986, os efeitos de spillovers
advindos da associagdo com empresas estrangeiras e a entrada de divisas
justificavam os inimeros incentivos concedidos as empresas estrangeiras
(Foreign Invested Enterprises), a partir de 1986 os spillovers ja nao seriam tao
importantes. Isso porque, a partir desse ano, foi permitida a instalacao de
empresas estrangeiras com 100% de capital estrangeiro e foram concedidos mais
incentivos, como o envio de remessas de lucros? e a diminuicao de impostos
(ACIOLY DA SILVA, 2005, p. 179).

Essa maior permissividade com relagdo a chegada e ao crescimento das
empresas estrangeiras dentro do territério chinés a partir de 1986, tinha, como
contrapartida, objetivos macroeconémicos e uma maior seletividade na entrada
de IDE. Vale dizer, articulavam-se a tentativa de sustentar uma taxa de cambio
fixa e obter maior valor agregado dos itens da pauta de exportacdo chinesa, de
modo a tentar instaurar, internamente, indistrias que nao fossem intensivas em
mao de obra, mas, sim, em tecnologia. Segundo Branstetter e Lardy (2006, p. 12):

Mudangas na regulacao do IDE vieram em 1986 [...] foram designadas
duas categorias de capital estrangeiro para beneficios adicionais, quais
sejam, as que realizassem projetos voltados a exportagao (que eram aquelas
em que 50% ou mais da produgdo era enviada ao exterior) e as que
trouxessem projetos de tecnologia avangada (definido como projetos em

que a capacidade produtiva interna fosse aumentada por meio do uso
dessas tecnologias).

Esses incentivos adicionais direcionados a dois grupos especificos, junto
aos concedidos anteriormente as empresas estrangeiras, levaram a duas
consequéncias importantes na década de 1990. A primeira foi a melhora na
balanga comercial chinesa, percebida ja nos primeiros anos e, posteriormente,

? Uma condicdo, no entanto, necessédria para o envio de lucros era as empresas estrangeiras
conseguirem exportar em valores superiores aos gastos com importagio, o que ndo
diminuiria as reservas chinesas.
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em maior magnitude, no final da década. A segunda consequéncia direta dos
incentivos a entrada de IDE foi o crescimento das empresas estrangeiras dentro
do territério chinés, bem como o aumento de seu peso em relagao as nacionais
na produgao e geragiao de emprego. Desde o inicio das reformas econémicas até
1994, segundo Costa (2002, p. 22):
No que respeita as empresas do Estado - em que cerca de 20%
encontravam-se sob controle Central, enquanto as restantes dependiam das
Provincias e de outras autoridades locais - convém recordar que o seu peso

na economia chinesa tinha vindo a reduzir-se rapidamente, considerando
quer a sua parte na produgao, quer no emprego.

Vale registrar que o aumento da participagao das empresas estrangeiras
em relacdo as nacionais na produgao deu-se sob uma dinamica de elevado
crescimento do PIB, com taxas médias de 9,7% ao ano na década de 1980, o que
se traduziu ndao somente em crescimento relativo das empresas estrangeiras
comparadas aos outros tipos de empresa, mas também em crescimento absoluto.

4.1.2 DECADA DE 1990: AMEACA INTERNA E CONSOLIDACAO DO
“NATIONAL TEAM"

Para Shixiu (2003) e Costa (2002), do ponto de vista econémico, a década
de 1990 para a China comegou em 1992, ano em que se iniciou a terceira e dltima
etapa das reformas chinesas’, a de maior profundidade e impacto no sistema
econdmico. Naquele ano, segundo Shixiu (2003, p. 305):

- Deng Xiaoping, o responsavel pelo inicio do processo de abertura
econdmica, apresentou trés critérios importantes a serem ressaltados para
um avango qualitativo na reforma em dire¢do a economia de mercado,
quais sejam, a libertagio e o desenvolvimento da produtividade, o
fortalecimento do poderio nacional e a elevagao do nivel de vida do povo
chinés. Além disso, Xiaoping, em visita as provincias costeiras do Sul,
apelou a todo o pais no sentido de acelerar o crescimento e prosseguir com
mais vigor a politica de reformas e de abertura da economia - afirmando

3 Para Shixiu (2003), o ano de 1992 foi importante por marcar o inicio da terceira reforma
chinesa. Para Costa (2002), nesse ano principia o processo de reorganizacao das empresas
estatais (State Owned Enterprises - SOEs).
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expressamente que os mecanismos de mercado eram um instrumento para
o desenvolvimento compativel com o socialismo;

- Na mesma dire¢ao, no 14° Congresso Nacional do Partido Comunista
(PC), o secretdrio-geral do Comité Central, Jiang Zemin, defendeu a
necessidade de se estabelecer um sistema econémico de mercado socialista.

Tais medidas representaram uma mudanca no olhar do PC sobre as
empresas nacionais, ja que a decisao do governo chinés de estabelecer um
sistema econémico de mercado socialista fez com que a reforma das empresas
estatais (futuramente conhecida como reforma empresarial) se iniciasse. Em
novembro de 1993, no 3° plendrio do 14° Congresso Nacional do PC, além do
estabelecimento de uma nova regulagao macroeconoémica, alguns passos foram
dados no sentido da reforma empresarial, no que concerne as empresas piiblicas
(COSTA, 2002, p. 22). Em dezembro daquele ano, foi criada a Lei das
Corporagdes (Company Law), por meio da qual foram reformadas muitas
empresas estatais, visando a adequd-las a economia de mercado. Em relagio a
essa lei, segundo Costa (2002, p. 23-24):

A reorganizagao do setor das SOEs (State Owned Enterprises), iniciada em
1992 [...] culminou com a aprovagdo em 1993 da Company Law (Lei das
Corporagdes), que se aplica a todas as empresas (independentemente do
tipo de propriedade), de onde se definem os procedimentos para as fusoes,
as faléncias e a liquidagao. [...] As reformas relativas ao Setor Empresarial
do Estado tiveram, como aspecto central, a criagio de um novo

enquadramento, assegurando a separagao das fungoes do Estado como
proprietario, da gestao corrente das empresas. [grifo nosso]

Esse novo enquadramento, que nasceu no intuito de conceder maior
autonomia as empresas ptiblicas, deveria:

e garantir os direitos das empresas como entidades legais, com
possibilidade de tomar decisdes relativas aos ativos que lhes foram confiados
pelos proprietdrios e investidores;

e separar os ministérios e outros departamentos do Estado da gestao das
empresas, a fim de eliminar a interferéncia governamental (e do Partido) em sua
gestao;
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e libertar as empresas da obrigacao de fornecer servigos sociais, ao
mesmo tempo em que o governo, por si, responsabilizar-se-ia pela oferta desses
Servigos;

e reduzir o papel do governo no controle direto das politicas salarial e de
emprego, limitando sua intervencao nessas dreas a uma fungao de supervisao;

e criar um sistema especifico de gestao de ativos de propriedade do
Estado, a partir de sociedades holding e da formacdo de grupos empresariais.

A despeito de a Company Law trazer algumas novidades, a reforma
empresarial foi colocada em segundo plano dentro das transformagoes
econdmicas iniciadas a partir do 14° Congresso Nacional do PC, em 1992. As
duas questdes de maior urgéncia levantadas foram a reforma do sistema
bancario e financeiro e a reforma fiscal. Deve-se ressaltar, contudo, a
importancia do 14° Congresso, momento em que foram dados os primeiros
passos da reforma empresarial chinesa.

Com o intuito de colocar em pritica um dos pontos da reforma
empresarial discutido em 1992, um programa anunciado em 1994, e que ganhou
cada vez mais importancia dentro do PC, foi a experiéncia das 100 novas
corporagoes, voltado para a transformacao de firmas-piloto em conglomerados
(CUI, 2002, p. 258). As firmas-piloto escolhidas estavam sempre entre as maiores
de suas respectivas industrias?. As firmas selecionadas (total de 100 em 1994)
compunham o que estava estabelecendo-se como um “ national team” (um grupo
de campeodes nacionais) e seriam controladas diretamente pelo Conselho de
Estado’ (SUTHERLAND, 2006, p. 2). Em meados de 1995, o Conselho de Estado
concluiu a selecio das 100 industrias estatais grandes e médias que
participariam do programa. Porém, essa politica de eleigao de firmas como Trial
groups precedeu a experiéncia das 100, como serd detalhad o mais adiante.

1 Os grupos escolhidos para constituirem o “national teani” ndao eram os tinicos grandes grupos
chineses. Segundo Sutherland (2006, p. 3), cerca de 2300 grandes grupos, administrados e
controlados pelos governos provinciais, emergiram até 2003.

5 A estrutura de propriedade dos grupos chineses modificou-se recentemente, com algumas
empresas deixando de ser controladas pelo Estado. Essa mudanca, no entanto, ocorreu com
menos for¢a nos grupos do “national team”, sendo que as “mother companies” dos Trial groups
permaneceram fortemente ligadas ao Estado (SUTHERLAND, 2007, p. 10).
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Em 1997, subiu para 120 o nimero de grandes grupos sob o controle do
Estado. Nesse ano, a importancia de um “ national team” mostrou-se evidente no
15° Congresso do Partido Comunista. Nele, a constituicio de grupos
empresariais passou a ocupar uma posicao central nos esforcos de
reorganizacao das SOEs, diferentemente do que aconteceu no 14° Congresso
(1992), no qual nao apenas essa era uma questio menor dentro da reforma
empresarial, como a prépria reforma empresarial estava em segundo plano.

4.1.3 A FORMACAO DE GRANDES GRUPOS

Essa subsecao esta dividida em duas partes. A primeira apresenta as
motivacoes econdomicas do estabelecimento do projeto de criacio de um
“national team”, buscando suas raizes nas reformas dos anos 1980. A segunda
esmiuga os incentivos concedidos pelo Estado para a formagao de grandes
grupos nacionais, além de evidenciar a magnitude desse processo.

4.1.3.1 ORIGENS E OBJETIVOS

A decisdao tomada em 1991, de se eleger um primeiro conjunto de Trial
groups, é posterior a uma década em que se favoreceu mais as empresas
estrangeiras, relativamente as estatais sob controle do Estado (SOEs). O PC
comegou a perceber, no inicio da década de 1990, que as SOEs estavam
perdendo bastante espago, nao apenas para as Foreign Invested Enterprises (ou
Transnational Corporations) no mercado doméstico, como também em relagao as
empresas coletivas. Buscou-se, entao, fomentar o fortalecimento de alguns
grupos nacionais que pudessem retomar a importancia das SOEs, no intuito de
algumas delas conseguirem concorrer com empresas pujantes.

Vale salientar que embora inicialmente esse processo tenha sido
propiciado pela dinamica da concorréncia doméstica, a politica industrial
associada a ele, qual seja, de construgiao de companhias competitivas, nao visou
apenas a conquista de fatias do mercado interno, mas, a partir de determinado
momento, envolveu também a busca de inovagoes (sejam administrativas, sejam
tecnologicas) e de mercados externos. Nas palavras de Sutherland (2007, p. 6):

The exact objectives of the policy have also evolved over tinte. One early objective

Jor example, was that the state wished to maintain control over certain important
areas of the economy using large groups.|...] As well as this, another objective of
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group creation has been to maintain social stability via employment creation,
sontetimes through forced mergers. [...] the most important and consistently
stated objective of the national team in the past few years is that it should becone
internationally competitive and lead China’s integration in the world econony.

Destarte, assim como o desenvolvimento e incorporagao de Trial groups
foi um processo experimentalé, os objetivos da politica de criagao de grandes
grupos chineses também foram modificando-se com o tempo. No trecho
supracitado aponta-se que, nos anos mais recentes, a preocupagao com o0s
grandes grupos voltou-se mais para o processo de internacionalizacao. No
entanto, como sera visto na secao 4.2, esse processo, a partir da politica Going
Global, projeta-se para além dos grandes grupos.

4,1.3.2 INCENTIVOS E CARACTERISTICAS DOS GRUPOS

No que diz respeito aos incentivos concedidos, o governo chinés utilizou
diversos instrumentos para melhor direcionar suas politicas, o que foi de suma
importancia ante a heterogeneidade das inddstrias, que possuiam distintas
demandas e caracteristicas. O fomento do “national team” pode, inclusive, ser
entendido como uma politica do tipo caso a caso. As indistrias foram analisadas
individualmente, de modo a viabilizar um planejamento que indicasse, para
cada uma, qual a estrutura de mercado ideal, qual(is) o(s) grupo(s) mais apto(s)
para liderar(em), quais os mecanismos de apoio mais adequados, se haveria a
internacionalizacdo e qual sua respectiva forma (greenfield investment’, cross-
border merger and acquisitions®, overseas listing®, R&D centers ou industrial parks'?).
Segundo Nolan e Zhang (2002, p. 4):

6 Segundo Sutherland (2009, p. 4): “the developnient of the trial groups las adopted the traditional
Chinese method of reform using incremental steps and has followed an iterative and bottom up process
of experinentation and feedback”.

7 Greenfield investment é o investimento empregado na construcio de estruturas fisicas como
fabricas, escritérios etc. O termo, por vezes, é traduzido como “investimento novo”.

8 Cross-border nierger and acquisition, em portugués “fusao & aquisicao”, ¢ a modalidade de
investimento oposta ao Greenfield, na medida em que o investimento destina-se a adquirir
parte ou a totalidade de uma empresa ji existente, utilizando a infraestrutura ji criada por
ela.

¢ Overseas listing ¢ o processo de captagio via emissdo de agdes nos mercados aciondrios
estrangeiros.

10 RED centers ou industrial parks sdo centros de pesquisa e desenvolvimento (P&D). O IDE que
se materializa sob essa forma geralmente se dirige a clusters no intuito de criar e adquirir
conhecimento.

-196-



China: a importincia do Estado na formagio ¢ internacionalizagdo dos grandes grupos nacionais

Dentro da mesma industria, politicas radicalmente diferentes sdo
conduzidas em tempos distintos. Por exemplo, na industria petroquimica,
por muitos anos, a politica foi a de aumentar a autonomia de grandes
unidades de produgdo até que, em determinado momento, a politica
mudou completamente em dire¢io a centralizagio do controle. [..]
politicas completamente diferentes também foram aplicadas em industrias
distintas. Por exemplo, enquanto o controle foi centralizado na
petroquimica, a  AVIC  (Aviation  Industries of  China),
incompreensivelmente!!, foi desmembrada em duas entidades
independentes.

O trecho acima exemplifica o fomento de diferentes estruturas de
mercado em industrias distintas e em uma mesma industria, ao longo do tempo.
A partir dele, pode-se perceber que o esforco de criagao de um “national team”
foi realizado nao apenas mediante uma politica do tipo caso a caso, como
também por meio de um processo de tentativa e erro.

A despeito da politica de formacao de um “national team” ficar mais
explicita em 1994, com a “experiéncia das 100", sua oficializagdo deu-se em 1991.
Entretanto, antes mesmo de ter oficializado a politica de criagao de um “national
team”, em 1991, o Conselho de Estado, na segunda metade da década de 1980,
ensaiou algumas ferramentas de politica industrial para o fomento a certos
grupos. O intuito era estudar o impacto de suas politicas, antes de expandi-las.
O grupo Dongfeng (da industria automobilistica) foi objeto da primeira
experiéncia. Ele cresceu muito no inicio da década de 1980, o que chamou a
atencao de alguns politicos influentes no Conselho de Estado o qual, em 1986,
realizou investiga¢des na corporagao para, enfim, introduzir algumas medidas
de fomento a seu crescimento. Em abril de 1987, mais dois grupos da industria
automobilistica foram incluidos nos testes (SUTHERL AND, 2001, p. 55).

Duas grandes etapas de sele¢io de grupos para entrarem no “national
team” merecem destaque. A primeira ocorreu em 1991, com a formalizagao do
projeto de criacao dos campeoes nacionais. A segunda, por sua vez, aconteceu

1 Esse movimento destoou do verificado na maioria dos integrantes do “national team,
principalmente pelo fato de que a concentracdo de capital (leia-se incorporacao de outras
empresas e centros de P&D dentro dos conglomerados) era intrinseca ao desejo de se
alcangar economias de escala. Segundo Sutherland (2006, p. 7), muitas evidéncias sugerem
que processos de fusio e aquisicio foram uma fonte extremamente importante do
crescimento dos grupos pertencentes ao “national teant”.
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em 1997, concomitante ao 15° Congresso do Partido Comunista. A “experiéncia
das 100" de 1994, na verdade, foi algo intermedidrio entre esses dois momentos.
A Tabela 1 apresenta as industrias contempladas nos anos de 1991 e 1997, bem
como o nimero de grupos selecionados em cada industria.

Tabela 1. Niimero de grupos por industria e data de entrada

Indiistria 1991 1997 Total
Geragao de eletricidade 8 0 8
Extragdo de carvao 1 2 3
Automobilistica 3 3 6
Produgio de maquinas 10 4 14
Eletronicos 3 7 10
Ago e ferro 4 4 8
Transporte 2 3 5
Aviacdo civil 3 0 3
Quimica 4 3 7
Construcao de materiais 4 1 5
Construcao 0 3 3
Téxtil 1 3 4
Madeireira 4 0 4
Aviacdo e aeroespacial 6 0 6
Comércio (trading) 2 6 8
Servigos e comércio doméstico 0 6 6
Farmacéutica 2 3 5
Agricultura 0 5 5
Indastria leve 0 3 3
Township and Village Enterprises (TVEs) * 0 3 3
Qutras 0 4 1
Total 57 63 120

Fonte: Sutherland (2001).

* As empresas coletivas na China sao, usualmente, detidas por seus trabalhadores
e/ou gerentes, mas as autoridades locais tém um papel determinante na geréncia. O
modelo mais frequente é o das Township and Village Enterprises (TVES). A produgiao
das empresas coletivas esta concentrada em bens de consumo e de exporlacio. As
empresas estatais e as coletivas, juntas, compoem o setor publico empresarial. A
despeito de suas atividades serem distintas, as relagdes estabelecidas entre clas
tendem a ser, parcialmente, complementares e competitivas.
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E importante ressaltar que os grupos escolhidos até o final dos anos 1990
estavam distribuidos em 21 (de um total de 22) provincias chinesas. As
provincias com mais grupos sao Beijing (Pequim), Shanghai, Guangdong e
Sichuan com 32, 11, 8 e 8 grupos, respectivamente. Quanto aos instrumentos de
auxilio ao crescimento desses grupos, o Estado foi, paulatinamente, criando
incentivos e dirigindo-os as industrias que achava pertinente.

Na Tabela 2, é explicitada a evolucao, de 1987 a 1999, do niimero de
grupos que utilizou algumas das politicas de incentivo propiciadas pelo Estado.
Adicionalmente, no Quadro 1 do Anexo, encontra-se o histérico do processo, o
significado e algumas caracteristicas de parte dos principais instrumentos de
incentivo a grupos nacionais, apresentados na Tabela 2.

Tabela 2. Numero de grupos que utilizaram incentivos e tipo de incentivo
(em anos especificos de 1987 a 1999)

Politicas 1987 1991 1994 1995 1996 1997 1999
Ne de grupos 13 55 56 57 57 - 120
Planejamento preferencial 12 13 34 40 40 57 120
Direitos de comercializagio - - 54 57 - 57 108
Acesso a financiamento

externo A 3 7 3 3 5 8
Filiais comerciais no exterior - - 46 49 - 51 -
Tributagdo unificada em ) X 3 > i 4 2
grupos

Centros tecnolégicos - - 26 - - - 71
Companbhias financeiras 13 = 33 39 35 38 44
Lancamento de acoes em

Bolsas - - 30 32 43 66

Fonte: Sutherland (2001).

* O ano em que aparece, pela primeira vez, um nimero, serd o ano de implementagao de
cada incentivo. O direito de comercializagao com o exterior, por exemplo, foi instaurado pela
primeira vez em 1994, para 54 grupos.

Conforme apresentado na Tabela 2 e no Quadro 1 do Anexo, muitas
foram as formas de intervencao estatal, as quais, segundo Nolan e Zhang (2002,
p- 2), podem ser divididas em tarifarias e nao tarifarias .Para os autores, os
incentivos nao tarifarios incluiam acesso a veiculos internos de marketing,
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transferéncia de tecnologias, subcontratacoes de empresas selecionadas com
precos de mercado, escolha de parceiros internacionais para estabelecerem joint-
ventures, empréstimos preferenciais dos bancos estatais, reestruturagao
administrativa e acessos privilegiados para langamento de agdes no mercado de
capitais!2,

Visto que a construcao de campedes nacionais fez-se mediante uma
politica do tipo caso a caso, com incentivos diretos e indiretos, é bastante dificil
estabelecer uma avaliacdo (ou estimativa) quantitativa do volume total de apoio
(ou subsidio) concedido pelo governo as SOEs escolhidas. Uma primeira
dificuldade diz respeito a coleta dos dados, ante a necessidade de informagoes
de todas as agdes direcionadas a todos os grupos desde o inicio da década de
1990. A segunda consiste em quantificar medidas como acesso a veiculos
internos de marketing, transferéncia de tecnologias, empréstimos preferenciais
dos bancos estatais, reestruturacao administrativa dentre outras.

Assim sendo, uma forma de avaliar se o objetivo de construgao de
campedes nacionais foi alcangado é analisar alguns indicadores (patrimoniais e
de desempenho) atuais dos maiores grupos chineses. Outro critério é verificar
que posi¢do eles assumiram em suas respectivas industrias.

A Tabela 3 explicita todos os grandes grupos chineses, enquadrando-os
em diferentes blocos. O primeiro bloco contempla os grupos pertencentes ao
“national team”. Esses sao muito menores em numero, mas muito maiores em
tamanho. O segundo bloco é justamente o dos grandes grupos que estao fora do
“national team”. Em 2003, dos 2.692 conglomerados existentes, cerca de 2.300
eram de propriedade dos governos ou comités provinciais (SUTHERLAND,
2006, p. 3). E interessante observar que os grupos pertencentes ao national tean,
como proporgiao dos grandes grupos chineses, possuem um grande peso em
todos os itens apresentados na Tabela 3, com maior destaque aos gastos com
P&D e aos lucros.

2. A PetroChina, por exemplo, em novembro de 2007, foi introduzida na Bolsa de Shangai.
Apos langada, a acao da empresa alcangou uma cotagao “astrondmica”, que atribuiu a este
grupo o valor de US$ 1 trilhao, ou seja, o dobro do valor atribuido a companhia americana
(da mesma industria) ExxonMobil.
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Outra forma de analisar a performance dos grandes grupos do “national
team” é observar seu desempenho comparativamente ao de outros grupos da
mesma industria no mundo, e o quao internacionalizados estao. Observa-se, a
partir do Quadro 1, que alguns dos grupos do “national team” possuem receitas
que os colocam entre os maiores do mundo em sua indstria - excegao feita a
indastria de equipamentos automotivos. Com relagio ao grau de
internacionalizagao, com excecao da First Automotive Group (FAW), todos
estdao entre os 40 grupos mais internacionalizados da China, tanto em relagao ao

estoque de IDE, como de ativos estrangeiros e receita externa.

Quadro 1. Classificagao de alguns Trial Groups dentro de suas inddstrias (no mundo)
e entre as empresas chinesas mais internacionalizadas (2008)

Entre as 40 chinesas
Classificagdo em | com maior estoque de
Empresa/Grupo Industria sua industria IDE, ativos
(por receita) estrangeiros e receita
externa
Baosteel Group Aco 6° sim
China Minmetals ka b sim
ferrosos
China National Cereals, Oils Alimentos e go it
and Foodstuffs (COFCO) bebidas
China Ocean Shipping Transporte 5 sim
Corporation (Cosco) maritimo
First Automotive Group (FAW) Equlpanfenlos 25° nao
automotivos
Shanghai Automotive Industry | Equipamentos 210 sim
Corporation (SAIC) automotivos
Sinochem Quimica a2 sim

Fonte: Revista Fortune Global 500 (2009) e BCG (2009). Elaboragao propria.

4.2 O ESTIMULO A INTERNACIONALIZACAO DAS EMPRESAS CHINESAS

Em virtude do processo de formagao de grandes grupos, atualmente

muitas empresas chinesas despontam nao apenas como lideres locais, como
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também ja estdo entre as maiores do mundo em seus respectivos setores. A
revista Fortune divulga, anualmente, o GLOBAL500, que classifica, de acordo
com receitas em ddlares, as 500 maiores empresas do mundo, trazendo também
informagoes sobre o pais de origem, a industria em que cada uma se enquadra,
além da posicao que ocupa dentro de sua industria. No Quadro 2 sao
apresentados todos esses dados para as maiores empresas chinesas nos anos de
2006, 2007 e 2008.

Algumas das empresas elencadas no Quadro 2 sao Trial Groups, sendo
que uma parte possui presenca internacional consideravel. Para algumas dessas
empresas (como as do setor de construgao civil), no entanto, a principal esfera
de acumulagao ainda é a interna, haja vista as altas taxas de crescimento da
economia chinesa. Tendo como varidvel de analise a receita das empresas,
observa-se, entao, que ja ha grandes empresas chinesas entre as maiores do
mundo em alguns setores’>. A China Ocean Shipping (transporte maritimo) e a
Sinochem (diversificado - conglomerado) sao exemplos disso. Essas duas
também estao entre as 40 empresas chinesas com maior estoque de IDE, maior
volume de ativos estrangeiros e maior receita externa até 20084, De fato, estar
entre as 40 empresas com maior estoque de IDE poderia ndo ser tao relevante
até os anos de 2003 e 2004. De 2005 a 2008, porém, os fluxos de saida de capital
da China cresceram de forma exponencial, fazendo com que os dados de

estoque também aumentassem muito (Grafico 1).

13 Algumas empresas chinesas, como, por exemplo, Galanz (micro-ondas), Haier (linha branca)
e TCL (televisores), configuram-se como lideres mundiais ou estao entre as primeiras na
produgao e venda de alguns produtos, apesar de ndo entrarem na lista das 500 maiores do
mundo em receitas e, portanto, nao aparecerem no Quadro 1.

4 Dados de 2008 retirados do site <www.mofcom.gov.cn> do Ministry of Commerce
(MOFCOM). Acesso em: 1 maio 2010.
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Grafico 1. Fluxos e estoques de IDE chinés (US$ bilhoes) e sua participagao no mundo
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Fonte: UNCTAD e Ministry of Commerce (MOFCOM). Elaboracao prépria.

Observa-se que, como os fluxos de saida de IDE na China foram
inexpressivos até 2004, os volumes elevados de saida, a partir de 2005,
implicaram em um crescimento substancial também no estoque de IDE.
Permanecendo essa tendéncia de crescimento, as empresas chinesas, dentro de
alguns anos, terao uma presenca internacional muito forte, ainda que o estoque
de IDE chinés, até 2008, contabilize pouco mais de 1% do total mundial.

E importante notar que, apesar do elevado crescimento do fluxo de saida
de IDE chinés no periodo mais recente (ap6s 2005), o volume de entrada de IDE
na China também vem crescendo, sendo que esse processo ¢ mais antigo -
remonta aos anos 1990. Isso é visivel na Tabela 4. A diferenca, contudo, entre os
fluxos de entrada e saida vem diminuindo desde 2005, o que pode ser observado
na ultima coluna da tabela (razao entrada/saida), revelando uma melhora no
grau de internacionalizagao da economia chinesa.
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Tabela 4. China: fluxos e estoque de entrada e saida de IDE (1990-2008), US$ bilhoes

Entrada Saida Diferenga (A-B)  Entrada/Saida
Fluxo Estoque Fluxo Estoque Fluxo  Estoque (Fluxo)
1980 0,1 1.1 - - - . -

Periodo

1981 03 13 - 0,0 - 13 -
1982 04 1,8 0,0 0,0 0,4 1,7 9.8
1983 09 27 0,1 0,1 08 25 9.8
1984 14 41 0,1 03 13 3,8 10,6
1985 2,0 6,1 0,6 09 13 52 31
1986 2,2 83 0,5 1,4 18 7,0 5,0
1987 23 10,6 0,6 2,0 1,7 8,6 3,6
1988 32 13,8 09 2,8 23 11,0 3,8
1989 34 17,2 0,8 3,6 26 13,6 43
1990 3,5 20,7 0,8 45 27 16,2 4,2
1991 44 251 0,9 54 35 19,7 4,8
1992 11,0 36,1 4,0 94 7,0 26,7 2,8
1993 27,5 63,6 44 13,8 231 49,8 63
1994 33,8 74,2 2,0 15,8 31,8 58,4 16,9
1995 37,5 101,1 2,0 17,8 35,5 83,3 18,8
1996 41,7 128,1 21 19,9 39,6 108,2 19,7
1997 45,3 154,0 2,6 224 42,7 1316 17,7
1998 45,5 175,2 2,6 25,1 42,8 150,1 17,3
1999 40,3 186,2 1,8 26,9 38,5 159,3 27
2000 40,7 193,3 0,9 27,8 39,8 165,6 44,5
2001 46,9 203,1 6,9 34,7 40,0 168,5 6,8
2002 52,7 216,5 25 37,2 50,2 1793 209
2003 53,5 2284 29 33,2 50,7 195,1 18,7
2004 60,6 2455 55 44,8 55,1 200,7 11,0
2005 724 2721 123 57,2 60,1 2149 59
2006 72,7 292,6 21,2 73,3 51,6 219,2 34
2007 83,5 3271 25 95,8 61,1 2313 3,7
2008 108,3 378,1 52,2 147,9 56,2 230,1 21
2009 95,0 473,1 48,0 229,6 47,0 243,5 2,0

Fonte: <http/ /stats.unctad.org/ fdi>. Acesso em: 1 fev. 2011. Elaboragao propria.

Segundo dados do Ministério do Comércio da China (MOFCOM), até o
final de 2008, aproximadamente 8.500 entidades juridicas haviam estabelecido
12.000 empresas no exterior, espalhadas por 174 paises. O estoque mundial de
IDE atingiu a cifra de US$ 184 bilhdes (dos quais US$ 36,7 bilhoes foram de
investimentos no setor financeiro) e o total de ativos das empresas localizadas
no exterior ja excedia US$ 1 trilhao.
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Com relagdo aos fluxos de saida de IDE, em 2008 estes totalizaram US$ 56
bilhdes. Desse montante, US$ 14 bilhdes foram investimentos financeiros, dos
quais 94% realizados pelo setor bancirio. Os bancos estatais, por sua vez,
possuem 43 escritorios e 20 instituicoes afiliadas em 28 paises (que inclui
Estados Unidos, Japao e Reino Unido), e empregam 81 mil funciondrios no
exterior, dos quais 79 mil sao estrangeiros.

Ja o fluxo de investimentos ndo financeiros atingiu US$ 41,9 bilhoes em
2008, sendo que as vendas externas dos estabelecimentos no exterior somaram
US$ 534,3 bilhdes. A corrente comercial dessas empresas com a China foi de US$
179,2 bilhdes, dos quais US$ 32,1 bilhdes foram de exportacées chinesas,
indicando que as empresas chinesas nao financeiras no exterior exportam US$
147,1 bilhdes para a China. Além disso, tais empresas empregam pouco mais de
um milhdo de pessoas, das quais 455 mil sdo estrangeiras.

Apresentado esse panorama do processo de internacionalizagdo das
empresas chinesas, objetiva-se analisar de forma mais aprofundada esse
processo, com énfase no projeto Going Global. Destarte, na primeira subsegao,
sao apresentados e analisados os 6rgaos responsaveis por regular a saida de IDE
e uma cronologia da evolucao desses fluxos. Na segunda subsecao, detalha-se o
projeto Going Global. A terceira, por sua vez, aponta a aversao ao capital chinés
como consequéncia dos ultimos anos de rdapido crescimento da saida de IDE. A
quarta subsecao analisa a receptividade ao capital chinés nos paises em
desenvolvimento e, por tltimo, na quinta subsegao, sao apresentados alguns
dados e caracteristicas do IDE chinés.

4.2.1 ESTAGIOS DE SAIDA DE IDE DA CHINA E 0S ORGAOS
REGULATORIOS E DE FOMENTO

Em relagao ao histérico dos fluxos de saida de IDE da China, Voss et al.
(2008) apresentam uma classificacio que se ajusta ao ambiente politico e
regulatério desse pais. Essa delimitacao possui trés fases, sendo o ponto de
partida da andlise o ano de 1979, momento no qual a China inicia suas reformas
de abertura econémica's

15 Conforme afirma Acioly da Silva (2005, p. 192): “Conio parte da reforna econdmica e da politica
de abertura, o investimento direto externo na China foi antorizado em 1979. Até 1978, o investimento
direto externo na economia clinesa foi altamente restrito”. Com relagao a saida de IDE, a primeira
regulacao foi estabelecida em maio de 1984, por meio de uma Circular lancada pelo
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Como essa classificagio baseia-se no ambiente regulatério, antes de
apresentar suas trés fases, ¢ mister uma breve apresentacdo dos atores que
exercem influéncia regulatéria sobre a saida de IDE e suas respectivas
incumbéncias, a saber, Conselho de Estado, State Administration for Foreign
Exchange (SAFE), Ministério do Comércio (MOFCOM), People’s Bank of China
(PBC), National Development and Reform Commission (NDRC) e State Asset
Supervision and Administration Commission (SASAC).

¢ O Conselho de FEstado formula as leis, bem como coordena o
desenvolvimento econdmico nacional. Também administra assuntos externos e
conclui acordos bilaterais firmados com outros paises.

e O SAFE, por sua vez, foi criado em 1979, sob o controle do Banco da
China, e é responsdvel pela fiscalizagao dos fluxos de divisas. Esse 6rgao sempre
atuou com relativa independéncia e, a partir de 1998, suas responsabilidades
foram aumentadas, ficando como suas fungoes: reportar dados sobre o Balango
de Pagamento ao Conselho de Estado e ao Fundo Monetario Internacional,
recomendar politicas ao People’s Bank of China concernentes as divisas do pais,
fiscalizar as saidas e entradas de moeda estrangeira via conta de capital e
administrar as reservas chinesas.

e O MOFCOM, na atual forma’®, foi estabelecido em 2003. Suas principais
responsabilidades com relagdo a saida de IDE, sao: supervisionar os fluxos,
implementando politicas e regulamentos, analisar projetos nao financeiros
sujeitos a aprovagao, participar de tratados bilaterais e multilaterais de comércio
e investimento, representar a China na Organizacio Mundial do Comércio e
outros organismos internacionais, assegurar o alinhamento das leis chinesas
sobre economia e comércio com os acordos e tratados internacionais e coordenar
politicas de ajuda externa via fundos e empréstimos.

e O PBC é o Banco Central Chinés e, dentre outras fungoes, formula e
executa a politica monetdria. Ademais, supervisiona e administra o cambio,

MOFCOM, levando-nos a pressupor que, antes de 1979, os ontflows chineses também eram
altamente restritos.

16 Segundo Voss et al. (2008, p.3): “MOFCOM cvolved from the Ministry of Foreign Trade an
Economic Cooperation (MOFTEC) [...] MOFTEC was the successor of MOFERT following a
reorganization in 1993".
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impondo, por vezes, mudangas em seu regime. Antes de 199217, regulava o IDE
realizado por empresas financeiras.

O NDRC ¢ o principal 6rgao do governo no ambito da politica
industrial, pois a formula, regula e coordena sua implementagao. Como parte
dessa fungao, o NDRC publica as “ guidelines” sobre o acesso a empréstimos mais
baratos que financiem o processo de internacionalizacao. Além disso, junto com
0 MOFCOM, publica um catdlogo que elenca os paises nos quais o governo
chinés subsidia projetos de IDE. O NDRC também participa do processo de
aprovacao de projetos de IDE em alguns casos, como de recursos naturais ou
que envolvam grande volume de divisas.

¢ A SASAC foi criada em 2003 para representar o governo chinés em
algumas empresas estatais (SOEs) nao financeiras. Ela controla por volta de 170
SOEs nacionais, enquanto as SASACs subnacionais atuam na esfera provincial.
Dificilmente as SOEs que estao sob controle da SASAC realizam IDE sem sua
prévia aprovacao.

Vale observar que as responsabilidades de cada um dos 6rgaos citados
acima sobre os fluxos de saida de IDE nem sempre foram claras, e modificaram-
se bastante com o tempo. Destarte, apresentados os 6rgaos responsiveis pelas
diretrizes de saida de IDE, seguem as principais fases desse processo, segundo
classificacao de Voss et al. (2008). A primeira, de 1979 a 1991 (“Tasting the
water”), a segunda, de 1992 a 2001 (“Finding the stepping Stones”); e a terceira,
a partir de 2002 (“A bridge is built”).

A primeira fase (1979-1991) compreende o periodo no qual a politica
macroeconomica chinesa esteve focada na acumulacdo de reservas e, nesse
sentido, uma politica de saida de IDE bem controlada reduzia a preocupacao
com escassez de divisas. Destarte, o Conselho de Estado, sob os auspicios do
MOFERT, selecionava as SOEs que podiam estabelecer filiais estrangeiras. Além
disso, para serem aprovados, os projetos apresentad os deviam estar envolvidos
com um (ou mais) dos seguintes objetivos especificos: assegurar acesso a
recursos naturais escassos domesticamente, acessar e transferir tecnologia para a

17 Segundo Pearson (2005) apud Voss et al. (2008, p.d): “In 1992, securities, insurance and banking
services were spun off into separate regulatory authoritics including the China Banking Regulatory
Contmission that today approves OFDI projects by Chinese banks”.
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China, melhorar as possibilidades de exportacgio de empresas chinesas e
aumentar habilidades administrativas.

Uma vez concedido o direito de uso de certa quantia de divisas, um
projeto de investimento deveria passar pelo MOFERT ou pelo NDRC. A
submissao nesses oOrgaos envolvia os seguintes documentos: estudo de
viabilidade do projeto, certificado de uso de divisas emitido pelo SAFE, relato
da embaixada chinesa sobre o pais receptor, plano de recuperagio do
investimento e documentacao do ambiente juridico do pais de destino do
capital. Ademais, lucros gerados externamente deveriam ser reenviados para a
China. No final do primeiro periodo, ocorreram algumas mudangas no sentido
de facilitar a saida de IDE. Uma nova regulagao aumentou a transparéncia de
aprovagao dos projetos e a SAFE ja nao precisava mais aprovar os projetos que
ficavam sob a analise do MOFERT ou NDRC.

Na segunda fase (de 1992 a 2001), tem inicio um periodo de promogao de
saida de IDE. “As a consequence of this newly gained liberalization momentum,
Chinese OFDI (Outward Foreign Direct Investment) officially became part of China’s
national economic plan” (VOSS et al., 2008, p. 12). Em 1994, a SAFE promoveu a
mudanga do sistema de concessao de divisas, passando de um sistema restrito
de direitos para uma gestao pautada pelo mercado (comércio de divisas).

Como reflexo, no entanto, de um pais ainda inexperiente nesse processo,
algumas barreiras surgiram a uma maior ampliagao do fluxo de saida de IDE. A
inexperiéncia nesse processo existia tanto do ponto de vista técnico como
logistico, o que exigia um pessoal qualificado na execucao de projetos
internacionais. Eram necessarios conhecimentos especificos das localidades
receptoras dos fluxos de IDE como idioma, disponibilidade de fornecedores,
politica interna de competicao, redes de distribuicao e o business culture
(UNCTAD 1995, p. 331). No caso das empresas transnacionais chinesas, a
escassez de habilidades administrativas relacionadas a produgao em ambito
internacional atuou como impedimento aos oufflows no comeco da década de
1990. Em resposta a esse problema, o MOFTEC e a Unctad’s Division on
Transnational ~ Corporations and  Investment iniciaram um programa de
treinamento, em setembro de 1994, para fortalecer os conhecimentos
administrativos relevantes ao processo de internacionalizagao das empresas
chinesas (UNCTAD, 1995, p. 331).
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Apesar desse movimento pré-investimento na primeira metade da década
de 1990, a segunda fase (1992-2001, periodo do “Finding the stepping Stones”)
foi abalada, especificamente na segunda parte dos anos 1990, levando a um
movimento contrario ao do inicio da década. O MOFTEC estreitou o processo de
aprovacao e refor¢ou o monitoramento de cada projeto de saida de IDE. Essa
mudanga foi apoiada pela SAFE e seus escritérios locais, que pararam de
aprovar projetos de saida de IDE em 1998 (LIN; SCHRAMM, 2003, 2004 apud
VOSS et al., 2008, p. 13). A razdo de tal reviravolta estd na incerteza que se
instaurou na China e nos paises asiaticos decorrente das crises econdmicas na
Asia, ocorridas nos anos de 1997 e 1998. Observou-se, nesses anos, um processo
de desvalorizagao na maioria das moedas dos paises asidticos!'®.

Diante desse quadro, e da expectativa de uma possivel contragao no saldo
comercial, aumentava a preocupagao do governo chinés em ter comprometida a
estabilidade da taxa nominal de cambio. Assim sendo, nao teria sentido o Estado
querer aprofundar o processo de internacionalizacao das empresas chinesas,
dado que o incentivo a saida de IDE significaria uma diminui¢ao no nivel de
reservas do pais. Consequentemente, no que tange a saida de IDE durante o
periodo de crise, o que se observou foi um crescimento timido dos outflows'. A
partir de 1999, passada a crise, Voss et al. (2008, p. 14) afirmam ter sido
reafirmada a postura do Estado chinés de fomento a saida de empresas
nacionais que servissem de plataforma as exportacdes domésticas. Destaca-se,
ainda, no final dessa segunda fase, o inicio do projeto de internacionalizacao de
empresas chinesas, conhecido como Going Global.

A terceira fase de saida de IDE chinés (a partir de 2002 - “A bridge is
built”) explicita o desenvolvimento e amadurecimento desse projeto de
internacionalizagdo. Dada, no entanto, a grande importincia e as mudancgas
trazidas pelo Going Global, a cronologia estabelecida por Voss et al. (2008) serd
preterida, e a analise tera como referéncia o préprio projeto Going Global. Como

18 Duas localidades com profundas relagdes econdmicas com a China, e que ndo tiveram suas
moedas muito desvalorizadas em relacao ao yuan, foram Hong Kong e Macao. Essas regioes,
de 1979 a 1993, representaram 61% do estoque de ontflows de IDE chinés (UNCTAD, 1995,
p- 57). Essas relacoes cambiais apresentaram-se como uma oportunidade a diversificacao de
destinos para os quais se direcionava o IDE chinés.

12 Na Tabela 4, observa-se uma queda brusca dos outflows, em dolares, ja de 1993 para 1994,
cujos valores totalizaram, respectivamente, US$ 4,3 bilhdes e US$ 1,9 bilhdao. O que explica
esse fendmeno é a desvalorizacao cambial, em janeiro de 1994, de 33%.
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se observa a partir dos dados de saida de IDE, o processo de internacionalizagao
na China pode ser facilmente classificado em duas etapas: antes e depois do
Going Global.

4.2.2 GOING GLOBAL

Pode-se entender o Going Global como uma continuidade do projeto de
formacaio de campedes nacionais no que concerne a politica de
internacionalizacdo. Esse processo (internacionalizacdo) ndo avangou
substancialmente na década de 1990, em razao de alguns fatores ja destacados.
De fato, o “conforto macroeconémico” (do ponto de vista da balanga comercial e
do volume de reservas internacionais, que praticamente dobrou de 1997 para
2002) possibilitou maior agressividade no apoio a saida de capital da China
(Gréfico 2).

Grafico 2. Fluxo de saida de IDE, saldo em conta corrente e reservas internacionais da
China de 1997 a 2008 (US$ bilhoes)
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Fonte: FMI, UNCTAD e MOFCOM (2009). Elaboragao propria.

A grande diferenga do Going Global para o vetor de internacionalizacao do
projeto de formagao de grupos nacionais fortes é que, no ambito do Going Global,
o alcance ¢ maior. Isso porque os incentivos concedidos nesse projeto, além de
favorecerem grandes empresas estatais, também tém alcancado pequenos
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projetos de IDE e a esfera privada (SILVA, 2007, p. 20). Outra diferenca
importante é que, por ser o Going Global contemporaneo ao processo de entrada
da China na OMC, ele possui maior transparéncia quanto a estrutura e
mensuracao dos incentivos concedidos.

O estudo de Zhang (2005, p. 5) estabelece uma cronologia do Going Global,
afirmando que tal politica iniciou-se, oficialmente, em 2000, no encaminhamento
anual de politica do ex-premier Zhu Rongji. Nesse documento, o ex-premier
encorajava as firmas a investirem fora do pais. O ponto de inflexdo na
preocupacgao com a saida de IDE, no entanto, deu-se em 2002, no 16° Congresso
do Partido Comunista, quando a estratégia de encorajamento de outflows de IDE
foi inscrita no relatério final do Congresso como um compromisso nacional.

A seguir, sao discutidas as caracteristicas do Going Global. Segue, no
Quadro 2 do Anexo, um resumo dos principais incentivos desse projeto.

4.2.2.1 REGULACAO E ALGUNS INCENTIVOS

A preocupacao com a definicao e a cronologia da politica Going Global
deve ser enfatizada, pois um exercicio menos atencioso de revisao da literatura
sobre o tema pode fazer com que se interpretem, erroneamente, suas principais
caracteristicas. Um equivoco comum, por exemplo, é entender o Going Global
como uma espécie de acordo tacito do governo chinés para apoiar determinadas
empresas nacionais, de forma que a presenca do Estado seria feita mediante
medidas aleatérias e/ou sem prazo de duragao definido - o que, por vezes,
ocorreu com os Trial groups. Contrariamente, desde o fim dos anos 1990, o
governo vem demonstrando sua preocupacao com o empresariado chinés nesse
ambito, por meio de circulares e medidas provisérias, para regulamentar o
apoio a internacionalizagao das empresas nacionais.

O MOFCOM foi quem delineou todas as regras de aprovacao para a
abertura de filiais no exterior. Uma vez enquadrada dentro dos requisitos
formulados pelo MOFCOM, a empresa investidora passa por um registro na
SAFE, que realiza uma revisao do projeto de IDE, no intuito de analisar seus
riscos para decidir se concede, ou nao, a liberacao do uso de divisas. Além disso,
uma politica que auxilia o Going Global, também organizada pelo MOFCOM, é a
de fortalecimento de marcas (algo apontado como um obstaculo a expansao de
empresas chinesas pelo mundo). Em 2005, o ministério chinés de comércio
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estabeleceu uma lista?® de empresas que receberiam suporte para o
fortalecimento de suas marcas.

Quadro 3. Marco regulatério vinculado a politica Geing Global

Tipo de Data da
Regulagio
regulagio promulgacio
Orientagoes quanto ao exame e aprovagdo para investimentos
no exterior (MOFCOM) e
Medida provisoria para a administracdo da andlise e aprovacao
A 10/2
provacdo de projetos de investimento externo 09/10/2004
Regras detalhadas de andlise e aprovagao de investimentos de 14/10/2005

abertura e operacao de empresas no exterior (MOFCOM)
Circular relacionada a concessao de suporte financeiro a
projetos-chave de investimento externo estrangeiro encorajado 09/05/2003
pelo Estado (NDRC)

Circular relacionada a politica de crédito para projetos-chave
Encorajamento | de IDE encorajado pelo Estado (NDRC e Export-lmport bank of 27/10/2004
China)

Circular relacionada a mais concessoes de suporte financeiro a
projetos-chave de investimento direto estrangeiro encorajado 25/09/2005
pelo Estado (NDRC)

Administracao
de ativos
estatais

Medida provisoria para a administragao de ativos estatais no

exterior (Ministério de Finangas,SAFE etc.) ZHIee

Circular do SAFE concernente ao aprofundamento da reforma
na administragao cambial em relagio aos investimentos 15/10/2003
estrangeiros

Circular do SAFE concernente a ampliagao da reforma na
administracio cambial em relagdo aos investimentos 19/05/2005
estrangeiros

Circular do SAFE de ajuste de algumas politicas de
administragdo cambial sobre investimentos externos
Medida provisoria para uma inspeg¢ao anual conjunta dos
ontflows chineses (MOFTEC e SAFE) 31/10/2002
Sistema estatistico de investimentos externos (MOFTEC e
National Bureau of Statistics) 04/12/2002
Sistema avancado de relato de investimento externo em fusdes
e aquisicoes (MOFCOM) 31/03/2005
Fonte: Unctad (2007a).

Administracio
de moeda
estrangeira

06/06/2006

Estatisticas

2 Os nomes das empresas escolhidas para integrarem essa lista podem ser encontrados em:
<http:/ /www .fdi.gov.cn/ pub/FDI_EN/Laws/ImportExport/ExportAdministration/
t20060620_52490.jsp.>. Acesso em: 1 maio 2010.

-215-



Silas Thomaz da Silva

Qutro ponto importante a destacar sdo as circulares de encorajamento a
saida de capital. Sdao atinentes a elas as politicas de crédito que vém ganhando
importancia. O China Development Bank e o Export-Import Bank of China
(Eximbank) sao os bancos que se destacam no financiamento subsidiado, apesar
de outros bancos piiblicos também fornecerem crédito para a realizagao de
investimentos externos. A respeito do China Development Bank, afirma-se em The
Beijing Axis (2010, p. 33):

Chinese overseas investors are expected to gain increased financial support as more
Chinese banks are becoming actively involved in providing loans for China’s
overseas projects, i.e. China Development Bank has assisted many large SOEs in

their overseas investments.

O Eximbank possui uma fungdo muito importante nas relagdes de
comércio e de investimento externos. Os instrumentos utilizados por esse banco
para auxiliar as empresas chinesas em seus investimentos no exterior sao as
International Guarantee letters (garantias) e o Export Seller’s Credit. No ambito
desse dltimo, ha duas linhas de crédito voltadas ao movimento de
internacionalizagao, quais sejam, o Loan te Overseas Construction Contract e o Loan
to Overseas Investment Projects.

A Tabela 5 permite observar que o volume de empréstimos vem
crescendo ano a ano, assim como o nimero de cartas de garantia. Isso mostra
que as empresas estao, de forma crescente, procurando seguranga por meio da
requisicdo das garantias e que a concessao de empréstimos como ferramenta de
incentivo estd funcionando. Tais empréstimos sao subsidiados, conforme a
Circular estabelecida em 2004 pelo Eximbank e pelo NDRC, apresentada no
Quadro 3 como regulagido sob a forma de encorajamento. Sobre esse ponto,
afirma Acioly da Silva et al. (2009, p. 14):

[...] o Eximbank tem tido um papel ainda mais importante. A partir de 2004
o NDRC firmou um acordo com o banco em que nos projetos de
investimento externo, as taxas de juros acordadas deveriam sofrer um
desconto de no minimo 2% em relagdo as taxas correntes, além de oferecer
outras facilidades no financiamento do investimento. A diferenga entre a
taxa de mercado e a taxa subsidiada seria coberta pelo Ministério das
Finangas da China.

-216-



China: a importancia do Estado na formagao e internacionalizagio dos grandes grupos nacionais

Tabela 5. Incentivos concedidos pelo Export-Import Bank of China (US$ bilhoes)

Incentivos 2006 2007 2008
Empréstimos

Construction contracts n.d. 1,5 1,7
Investment projects n.d. 31 54
Total 3,6 4,6 7.1
Garantias internacionais

Valor 0,6 13 11
Quantidade de “cartas” 118 587 611

Fonte: Eximbank Annual Reports (2006, 2007 e 2008). Elaboragao prépria.

* Como a concessdo de crédito é em Renminbi, foram utilizados os cambios médios
anuais (RMB/USS$) para os anos 2006, 2007 ¢ 2008 nos valores respectivos de
aproximadamente 8, 7,6 e 7.

4.2.2.2 O PAPEL DA POLITICA FISCAL

O uso de isencao fiscal como auxilio a internacionalizagdo de empresas
chinesas é um mecanismo pouco transparente de apoio do Estado. Mas se, por
um lado, ndo é dificil encontrar na literatura e em documentos oficiais do
Partido Comunista chinés relatos de que a isengao de tributos é uma ferramenta
usada no Going Global, por outro, dados que informem o volume destinado (ou
deixado de arrecadar) em um ano (ou em qualquer outro periodo) a qualquer
industria (quanto mais no agregado nacional) inexistem, ou sao de acesso
restrito. Um exemplo disso pode ser visto no relatério de implementacao do
orcamento fiscal de 2006, apresentado pelo Ministério das Finangas chinés na 5
secao do 10° Congresso Nacional do PC, no qual se relata!:

Um fundo totalizando 25 bilhoes de yuans foi assinalado no orcamento do
governo central como de destino ao suporte no processo de faléncia de 93
empresas estatais e para acomodar 410 mil desempregados [...] 4,81 bilhdes
de yuans foram aprovados como fundo compensatério a saida das
empresas estatais do encargo de operar programas sociais [...] Além disso,
um numero de politicas fiscais foi introduzido para dar suporte ao
desenvolvimento de pequenas e médias empresas, para promover
reformas no setor de comércio exterior e implementar a politica Going
Global.

21 Relatério disponivel em http:/ /www.china.org.cn/english/ government/203405.htm.
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Essa falta de transparéncia quanto aos montantes envolvidos aumenta na
medida em que o governo chinés convoca autoridades locais a seguirem suas
diretrizes de apoio ao Going Global2. Isso porque seria necessario, para tentar
avaliar o montante nacional de incentivos fiscais, também analisar os
orcamentos de todas as unidades politicas locais. A participacao dos poderes
locais dentro do processo de internacionalizagao também pode ser vista no
ambito da aprovagao dos projetos de investimento no exterior. Existe um marco
legal que elenca as situagoes nas quais a autorizagao de projetos deve ser de
responsabilidade provincial (Quadro 4).

Quadro 4. Responsabilidade na aprovacao de projetos de IDE

Categoria do projeto Governo central __Autoridades provinciais
Projetos de exploracao de
recursos naturais

Investimento > US$ 30 milhoes | Investimento < US$ 30 milhoes

Outros ~ Investimento > USS 10 milhoes | Investimento < USS$ 10 milhoes
Fonte: Unctad (2007a).

Um caso que exemplifica esse enquadramento aconteceu em dezembro de
2006, na provincia de Shaanxi, com um projeto denominado Indonesia Su Ba Yin
laterite nickel. A principal empresa envolvida era de capital privado e o montante
planejado de investimento de US$ 29 milhdes. Como o investimento era inferior
a US$ 30 milhoes e tratava-se de um investimento em recurso natural, era de
responsabilidade provincial a aprovagao do projeto.

Por um lado, se o governo central chinés estende algumas
responsabilidades aos poderes locais no processo de internacionalizagao de
empresas nacionais, por outro, a partir de acordos internacionais, gera
incentivos que favorecem todas as empresas chinesas. Nesse sentido, os Bilateral
Investment Treaties (BITs) possuem grande importancia. Por meio destes, dois
paises estabelecem regras para prote¢ao aos investimentos realizados em
qualquer um deles, evitam taxacao dupla, realizam a previsao de isengoes
fiscais, criam comités que fornecam informagoes acerca das melhores

2 A expansao dessa politica pode ser encontrada no documento “Opinions of the State
Administration of Taxation of the People’s Republic of China, on Making Efforts to
Accomplish the Service and Administration Work on Tax Issues for China’s Overseas
Investment Enterprises” (MOFCOM, 2007).
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oportunidades de investimento, dentre outros incentivos. O Gréfico 3 apresenta
o crescimento do niimero de BITs a partir da década de 1990.

Graéfico 3. Numero de BIT’s realizados pela China
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Fonte: Base de dados FDIStat da Unctad. Elaboragao prépria.
4.2.2.3 O VAZAMENTO PARA O SETOR PRIVADO

Uma caracteristica interessante da politica Going Global estd em seu
alcance. Diferentemente da politica de fomento de grandes grupos da década de
1990 que, acerca do processo de internacionalizagao, foi pensada apenas para
grandes grupos estatais, o Going Global, mediante algumas medidas, tem
alcancado empresas privadas, inclusive de menor porte. Algumas dessas
medidas podem ser encontradas nos discursos de representantes importantes do
PC, que incitam as esferas locais a concederem beneficios fiscais as suas
empresas (sem se fazer distingio na natureza juridica)®. Nesse contexto, o

2 No documento “Opinions of the State Administration of Taxation of the People’s Republic of
China, on Making Efforts to Accomplish the Service and Administration Work on Tax Issues
for China’s Overseas Investment Enterprises” (MOFCOM, 2007), pede-se as esferas locais
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vazamento da politica de internacionalizagao para a esfera privada acelera-se,
visto que as provincias, cada vez mais economicamente auténomas, possuem
uma ligacao muito maior com o capital privado nacional*!, quando comparadas
ao governo central. Conforme nota publicada no MOFCOM, afirma Honge
(2006, p. 1):

The Export-Import Bank of China (China Eximbank) has teamed up with the All-
China Federation of Industry and Commerce to help private firms invest and
expand abroad. They have agreed to strengthen cooperation to stimulate exports of
electro-mechanical and high-technology products, support privale firms to invest
abroad and contract overseas projects, and provide credit for farnt produce exports
and mergers and acquisitions abroad [...] Going global is no longer just the
ambition of large state-owned enterprises. Many privale firms seek to expand their
presence in the global arena, say analysts.

Embora o peso das empresas privadas na China ji seja significativo
domesticamente?, os fluxos de IDE provenientes dessas empresas ainda sao
baixos, se comparados aos das SOEs sob controle do governo central, que
responderam por 73,5% do total em 2003, 82,3% em 2004 e 83,2% em 2005. Deve-
se ressalvar, contudo, que esses valores podem ter mudado consideravelmente,
dado que, desde 2006, os fluxos de IDE chinés cresceram bastante.

Quanto aos motivos da incorporagao do setor privado, alguns autores
sustentam que o governo encoraja empresas privadas nacionais a comprarem
companhias no exterior como uma espécie de alivio a “montanha” de capitais
que adentram a China. Como apontam Carew et al. (2007):

O Banco Mundial prevé que o superavit de conta corrente da China vai
chegar a US$ 378 bilhoes, 11,9% do PIB previsto para 20072. A medida que
essa montanha de dinheiro chega aos grandes bancos, a tentacao de ceder

que concedam isengoes fiscais as empresas que investirem em outros paises ¢ que
promovam a coordenagao e a cooperagao entre elas,

2 Chesnais (2007, p. 1) aponta a forte ligacao dos poderes locais com os industriais locais
(capital privado) na China: “As provincias buscam afirmar sua autonomia frente ao poder central,
encorajando sem discernimento a implantagio de indiistrias, sendo que os industriais locais tentam se
aproveitar da enforin”.

35 Segundo o MOFCOM, de janeiro a setembro de 2009 as companhias privadas chinesas
exportaram USS$ 173,1 bilhoes e empregaram por volta de 64 milhoes de pessoas.

26 Segundo a base de dados World Economic Outlook do Fundo Monetdrio Internacional, em
2007 e 2008, o superdvit em conta corrente na China foi de US$ 372 bilhoes e US$ 426 bilhoes,
respectivamente. Isso representou 11% do PIB chinés em 2007 e 9,8% em 2008.
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empréstimos com alto risco cresce - e isso ocasiona pressoes inflacionérias,
razao pela qual o governo passou a encorajar certos tipos de saidas de
capital para restaurar o equilibrio. Encorajar certos fundos e outros
investidores a comprar quantidades limitadas de agoes e titulos de divida
estrangeiros faz parte desse esfor¢o. Também faz parte encorajar empresas,
estatais ou nao, a comprarem companhias no exterior.

Outro motivo que tem feito o governo central voltar a fomentar o IDE de
empresas privadas ¢ a dificuldade que algumas SOEs estao encontrando para
investirem via processo de fusao e aquisicio. Com relacao a essa aversao,
segundo The Beijing Axis (2009, p. 8):

As the main vehicle of the very short history of China’s OFDI, China’s SOEs have
encountered a very particular image problent in that they are often perceived as
mere government vessels [...] Indeed, largely in response to the rapid emergence of
investors from China and the Middle East, most Western countries have tightened
investment regulations in recent years. In short, investment protectionism has
increased and Chinese firms have often borne the brunt of politicised review
processes in developed countries. This has made the question of WHO a significant
issue when it comes to Chinese outbound investment in different parts of the
world, and has recently caused China to announce that it will seek to use more
homegrown private equity firms to seek overseas deals.

O receio de certos paises em receber o capital chinés intensificou-se nos
ultimos anos, devido a mudanga de dois precos fundamentais na economia, a
saber, cambio e preco dos ativos financeiros. A taxa de cambio chinesa
(renmimbi/ddlar) mantém uma trajetéria de apreciagio desde 23/07/05
(quando o regime cambial deixou de ser fixo), sendo que a apreciacao cambial
entre essa data e o inicio de 2010 ja contabiliza mais de 20%. Isso significa que
ficou mais barato para o investidor chinés realizar projetos de investimento fora
de seu pais.

Ao contrdrio do cambio, o prego dos ativos financeiros, desde setembro
de 2008, seguiu uma tendéncia descendente em virtude do estouro da bolha do
mercado de hipotecas americano, que contaminou o mercado financeiro
mundial. Apds o estouro da bolha, vérios paises entraram em crise e, em um
primeiro momento, a maioria das moedas no mundo desvalorizou-se, enquanto
0 Renmimbi manteve-se estivel diante do délar. Isso resultou em um poder de
compra maior da moeda chinesa frente as moedas que se depreciaram, o que
nao deixa de ser outro estimulo indireto para as empresas chinesas investirem
em outros paises. A crise tenderia a desestimular os fluxos de IDE de empresas
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chinesas que investem no exterior em busca de novos mercados, na medida em
que, nesses paises, o consumo das familias e os gastos com investimento tendem
a diminuir. Em contrapartida, dado que a China, em 2008, possuia reservas no
montante de quase US$ 2 trilhoes e perspectivas de taxa de crescimento do PIB
elevadas, observa-se que, no periodo de crise, ainda houve um incentivo ao IDE
chinés, especialmente na categoria de fusao e aquisicao (sobretudo em funcao da
queda do valor, em bolsa, de muitas empresas grandes). O Grfico 4 evidencia
essa tendéncia, ja em 2008.

Grifico 4. Fluxos de saida de IDE chinés por categorias em 2008 (US$ bilhoes)
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Fonte: The Beijing Axis (2009). Elaboragao prépria.

No primeiro semestre de 2009, quando os paises comegaram a sentir
fortemente os efeitos da crise, os fluxos de IDE financeiros chineses totalizaram
US$ 12,5 bilhdes (THE BEIJING AXIS, 2010). Paralelamente, as ofertas de
compras de empresas dos setores nao financeiros aumentaram como
consequéncia de uma queda nos pregos das commodities e das agdes de empresas
concorrentes. Observando o agregado dos setores financeiro e ndo financeiro,
segundo The Beijing Axis (2009, p. 6):

In the ten months since Lehman Brothers became the defining casualty of the

financial crisis, Chinese bidders have announced 50 outbound offers worth USD
30 million or more each, lotalling about USD 50 billion. Blighted only by
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Chinalco’s high-profile shut out at Rie Tinto and Beijing Automotive’s failed bid
for Opel, on the backdrop of a global recession Chinese contpanies have completed
twenty-four deals worth a combined USD 17 billion, with twenty-one deals still
pending.

Destarte, as empresas mais prejudicadas foram aquelas que,
anteriormente a crise, haviam realizado investimentos no exterior com o intuito
de conquistar mercados. Em APFC e CCPIA (2009), é realizada uma pesquisa
com empresas chinesas que se internacionalizaram, sendo a maioria privada e
de pequeno porte. Os resultados apontam que muitas empresas teriam sido
afetadas pela crise, a ponto de diminuir o volume de seu investimento no
exterior. Essas empresas, no entanto, representam uma pequena parcela do
volume de IDE realizado, e muitas SOEs grandes, no sentido oposto (sobretudo
as de industrias relacionadas a recursos naturais), aproveitaram o momento
para investir. De fato, o aumento brusco dos fluxos e pleitos de compras com
altas cifras tem aumentado a aversao ao IDE chinés por parte de alguns paises.

4.2.3 AVERSAO AO CAPITAL CHINES

E possivel justificar, apenas por razdes econdmicas, o fato de que, em
2006, momento em que a China obteve um superavit de quase US$ 200 bilhdes
na balanga comercial e ultrapassou a cifra de US$ 1 trilhdao de reservas, os fluxos
de saida tenham totalizado menos que US$ 20 bilhdes, ou seja, sequer 10% do
superavit comercial? A resposta é nao. Na verdade, para alguns setores como
construgao civil, eletricidade, telefonia, seguros e outros, o processo de
internacionalizacao nao é o principal foco, pois a fronteira de expansao é ainda
interna¥”. No entanto, para outros setores, em que a expansao externa é bem
atraente, deve-se considerar nao apenas a dimensao macroeconémica (reservas,
balanga comercial etc.), mas também a politica, para entendermos a existéncia de
barreiras ao capital chinés.

Quanto a dimensao politica interna, o que se depreende do discurso de
representantes do governo, da regulacao e dos incentivos concedidos, é que a
internacionalizagao foi desejada. Para reforcar esse argumento, segue um trecho

¥ A China State Construction, por exemplo, obteve uma receita de US$ 18,2 bilhoes em 2006 e,
com um patrimonio externo (US$ 54 bilhoes) trés vezes menor que sua receita anual, ja se
configura como a 6" maior empresa de construcdo civil do mundo. Assim, tal como para a
China State Construction, a fronteira de expansio para muitas empresas chinesas ainda ¢
interna.
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do discurso do presidente Hu Jintao, proferido no 17° Congresso Nacional do
Partido Comunista (JINTAO, 2007):

Aderindo a basica politica de Estado de abertura, nés completaremos de
forma mais bem sucedida nossas estratégias bring in and go global [...]
Nos faremos inovagoes, ao nosso modo, em relagao a saida de investimento
direto estrangeiro e de cooperacdo; daremos suporte as empresas
domeésticas na realizagao de operacgdes internacionais de P&D, na produgao
e marketing, e aceleraremos o crescimento das corporag6es transnacionais
chinesas e de marcas chinesas no mercado mundial.

Quanto a dimensdo externa, isso €, ao ambiente politico em outros paises,
relativamente ao investimento direto chinés, pode-se afirmar que existem alguns
entraves. Os Estados Unidos, por exemplo, é um pais que ja protagonizou
alguns momentos de aversao ao capital chinés. Os lideres politicos americanos ja
vivenciaram o efeito negativo causado pela compra de uma empresa norte-
americana por uma chinesa, como no caso da aquisicao de parte do personal
computer business da IBM pela Lenovo. A opinido publica nac apenas pressiona
as agoes de politicos, como, por vezes, também estimula acdes da prépria
populagao contra as empresas chinesas?,

Essa aversao, no entanto, nao se restringe a opiniao ptblica. O préprio
Estado americano, com enorme poder de intervencao, tem procurado ser
cauteloso em relagdo as ofertas de compra feitas por empresas chinesas em
determinadas indtstrias. O governo dos Estados Unidos tem a consciéncia de
que, na China, vigora um sistema politico-econémico atipico® e, dada essa
conformagao, as palavras incerteza e precaucao tornam-se pecas-chave na
conduta dos lideres politicos americanos.

2 Segundo Pedroletti (2007), em 2005, o papel controvertido da CNPC (China National
Petroleum Company) no Sudao, onde é a principal companhia do setor do petréleo, levou a
Universidade Harvard a vender suas acoes da PetroChina. Em maio de 2007, foi a vez do
Fidelity Investments desistir de sua participacao na gigante chinesa ¢, em novembro, chegou a
vez do fundo de investimentos do biliondrio americano Warren Buffet, o Berkshire Hathmway -
esses dois fundos tomaram essa decisao cedendo as pressdes de uma campanha conduzida
por ONGs americanas.

2 Como ressalta Belluzzo (2006, p. 47) no semindrio “Mudangas nas relacoes internacionais e
na inser¢do do Brasil”: “O sistema é singular, atipico [...] estamos lidando com um pais que tem
uma econonia capitalista de Estado, mas o Estado nio ¢é dirigido pela classe economicamente nais
poderosa. Nio € dirigido pelos capitalistas. E dirigido por uma burocracia formada pelo partido
comunista. Essa ¢ a peculiaridade da China. Nio hd grupos de interesse... Isso & wma singularidade.
Capitalismio sem uma classe dirigente capitalista, capitalismo de Estado, talvez”.
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Uma demonstragao desse receio foi a recusa, em julho de 2005, da venda
da empresa americana Unocal Oil Company, mediante a oferta de US$ 18,5
bilhdes da China National Offshore Oil Corporation (CNOOC)®. No mesmo ano,
segundo Goldstein et al. (2006, p. 16):

A Haier tentou adquirir o terceiro maior fabricante de eletrodomésticos
dos Estados Unidos [...] essa licitagao acabou malograda na medida em que
coincidiu com a tentativa de outra empresa chinesa, a CNOOC, de comprar
uma empresa norte-americana de petréleo, a Unocal.

Um caso mais recente de aversao ao capital chinés ocorreu com a empresa
Aluminum Corporation of China (Chinalco), que fez uma oferta, em junho de 2009,
no valor de US$ 19,5 bilhdes, para adquirir 18% das agdes da australiana Rio
Tinto. O processo foi negado e causou certo desconforto na relagio bilateral
entre os paises envolvidos (THE BEIJING AXIS, 2009).

Outra preocupagdo que tem acompanhado os dirigentes politicos nos
paises desenvolvidos é a emergéncia de fundos soberanos, como o China
Investent Corporation, num quadro em que nao existe legislagao internacional
sobre a matéria. Esse fundo iniciou suas opera¢des em 2007, com um capital em
torno de US$ 200 bilhoes, tendo, desde entao, jd realizado investimentos tanto
no setor financeiro, como em alguns setores nao financeiros. Todavia, como
apontado no USDT (2007), tanto em relagao a entrada de empresas indesejadas,
como em relagao a utilizagao inesperada de grandes fluxos de IDE, existe, em
grande parte dos paises centrais, um arcabouco juridico que permite
determinados controles sobre os fluxos de capitais.

424 A RECEPTIVIDADE DO CAPITAL CHINES FORA DOS PAISES
DESENVOLVIDOS

Se a geopolitica, por um lado, explicita tensdes que, por vezes, culminam
em barreiras ao capital, por outro, revela que o capital busca e encontra novos
espacos de valorizagao. No caso chinés, enquanto em certos momentos o
capitalismo de Estado gera xenofobia em alguns paises centrais, nos paises em

% De acordo com o USDT (2007, p. 10), “the 2005 bid by CNOOC for Unocal and the attempted
acquisition of P&O by DP World sparked off an intense debate in the US about the review of foreign
investment in the light of security concerns in the post-9/11 world”.

-225.



Silas Thomaz da Silva

desenvolvimento e, sobretudo, nos Least Developed Countries, o capital chinés tem
sido aceito sem restrigoes.

O motor geopolitico dos fluxos de IDE Sul-Sul é a atual corrida energética
e de minérios®. Paralelamente, os bancos chineses também comegam a dar
sinais de expansao®. Em outubro de 2007, o ICBC (Banco Industrial e Comercial
da China) anunciou a compra de 20% do sul-africano Standard Bank, com ativos
de US$ 5,5 bilhdes.

Quanto a modalidade de investimento, as fusdes e aquisi¢oes cresceram
de forma exponencial entre 2004 e 2006, tendo alcancado 70% do IDE total em
2006, ofuscando os investimentos greenfield. Em 2008, os investimentos por
fusdes e aquisi¢des somaram cerca de US$ 30 bilhoes, correspondendo a 54% do
total de IDE desse ano. Na Africa, no entanto, os investimentos greenfield (com
excecao de 2006) tiveram grande relevancia e ainda permanecem assim.

4.2.5 DESTINO E OBJETIVOS DO IDE CHINES

Na década de 1980, a presenca do IDE chinés restringiu-se quase
totalmente a paises vizinhos, tais como Hong Kong (China) e Macao (China),
bem como a investimentos de pequena monta, pelo fato de as empresas chinesas
serem muito novas, com baixo grau de competitividade frente as grandes
transnacionais. Sendo assim, nao se estabeleciam em paises desenvolvidos. Na
década de 1990, os fluxos de saida de IDE cresceram bastante em relagao a
década anterior — até 2000, as empresas chinesas ja haviam realizado 6.296
projetos em 140 paises diferentes (UNCTAD, 2007a, p. 52). Os ouiflows, no
entanto, ainda continuavam concentrados em paises asidticos, sendo que nos
ultimos anos a Asia consolidou-se como a localidade que mais recebeu fluxos de
IDE chinés o que a mantém como regiao de maior estoque (Grafico 5).

31 Segundo Fiori (2007, p. 1), “a China hoje ¢ o segundo maior importador de petréleo do mundo. E
essas importagdes atendent apenas um terco de suas necessidades internas. No caso da Iudia, sua
dependéncia é ainda maior [...] Para complicar |...] o Japio e a Corcia também dependem de suas
importages de petrdleo e de gis, para suslentar suas economins. Esta situacdo explica [...] a ofensiva
diplondtica e economica da China e da India na Asia Central, na Africa e na América Latina, cono
tambént no Vietnd e na Riissia, pelo petrdleo do Mar Cispio. A estratégia de competigio e expansio é
seguida, também, pelas grandes corporagdes privadas chinesas e indianas”.

32 O IDE financeiro chinés cresceu bastante de 2007 para 2008, passando de um total de US51,7
bilhdo para US$ 11,5, bilhdes, o que correspondeu, respectivamente, a 4% e 22% do total de
IDE chinés.
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Grifico 5. Estoque dos outflows chineses por regioes de destino em 2008
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Fonte: MOFCOM (2009). Elaboragao prépria.

Hong Kong foi o pais que mais recebeu investimentos chineses até 2008,
mas, ao invés dos asidticos, aparecem em segundo e em terceiro lugar paises que
se encontram na América Latina, a saber, Ilhas Virgens e Ilhas Cayman,
conhecidos como paraisos fiscais. Contudo, pela falta de transparéncia nas
informacoes, nao se descarta a hipotese de que esses fluxos facam parte de um
circuito de round-tripping, no qual empresas chinesas apenas saem com capital
da China, dirigem-se aos paraisos fiscais e retornam ao seu pais na condigao de
capital estrangeiro, para ganharem consideraveis beneficios tributdrios
(ECONOMIST INTELLIGENCE UNIT, 2007). Uma comprovacao desse
movimento pode ser encontrada no trecho do documento de explanacio da
Enterprise Income Tax Law. De acordo com People Daily (2007, p. 1):

[...] alguns buracos na atual politica preferencial de cobranca de imposto de
renda distorcem o comportamento das empresas e conduzem a perdas nas
receitas da nagao. Por exemplo, algumas empresas domésticas se utilizam
de taxas preferenciais a empresas estrangeiras por meio da transferéncia de
fundos a outros paises e reingresso dos mesmos na China na condigao de
capital estrangeiro.
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Uma recente medida do governo chinés, de equalizacio de
tributos® entre empresas estatais, privadas e estrangeiras, contribuiu para a
diminuigdo de fluxos a esses paraisos fiscais, uma vez que, a partir da vigéncia
da lei, ndo se mostrou mais tdo vantajoso sair do pais com capital nacional e
voltar na condicao de capital estrangeiro.

Cabe, contudo, a ressalva de que tal diminuigdo nao significa
estancamento dos fluxos de IDE direcionados aos paises citados, porque nao se
pode descartar a hipétese de que ac menos parte do capital que se destina a
essas regioes seja direcionado a compra de ativos financeiros, ou a aquisi¢ao de
outras empresas em outros paises, a partir de loldings localizadas nesses
paraisos fiscais. Sutherland (2009) levanta a hipétese de que, para algumas
empresas chinesas, a vantagem de investir nesses paises ndo esta apenas em
poder captar e retornar com mais capital para a China, mas, também, em ter
maior aceitacdo para internacionalizar-se. Segundo o autor, algumas empresas
chinesas estabelecidas em tais paraisos fiscais ja fizeram operagdes de compra de
outras empresas, ou langaram agdes em bolsas de valores localizadas em Hong
Kong, Estados Unidos e Canada. Nao obstante, independentemente dos motivos
que justificam esses fluxos, os paraisos fiscais estio perdendo importancia
relativa como destino do IDE chinés,

A terceira regido com maior estoque de investimentos chineses, ap6s Asia
e América do Sul, é a Africa. Isso decorre de um movimento recente de
cooperagao entre a China e paises africanos que vem se traduzindo em tratados
bilaterais de investimento (foram assinados 28 até 2005), em programas de
treinamento de mao de obra na Africa, em eliminacio da divida externa de
paises africanos (US$ 10 bilhoes) e na concessao de empréstimos a esses mesmos
paises (UNCTAD, 2007a, p. 61).

Quatro féruns contemplaram esse ambiente de cooperagao. O primeiro foi
realizado em 2000, na China (Forum on China-Africa Cooperation - FOCAC I), no

3 Segundo Deloitte (2007, p. 1), “O décimo Congresso Nacional do Partido Conuutista decretou, loje,
uma nova lei (a Enterprise Income Tax Law) que unifica o imposto de renda cobrado para empresas
nacionais ¢ estrangeiras, criando, assim, wma mesma base para todos. A nova lei introduzird wma taxa
tinica de 25% que substituird o antigo sistexa em que vigoravan dois sistemas de cobranga (1
dirigido as empresas nacionais e outro voltado as estrangeiras) [...] antes da nova lei, as companhias
chinesas pagavant wma taxa de 33% de imposto de renda enquanto que a maioria das estrangeiras, por
ustifruir de wm status preferencial, em média, arcava cont nma taxa de 15%”.

H De 2007 para 2008, os fluxos destinados a Ilhas Cayman e Ilhas Virgens passarram de 17%
para 6,5% do total de IDE chinés.
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qual os incentivos supracitados foram levados por representantes chineses. Um
segundo férum (FOCAC II) ocorreu em 2003, para avaliar os efeitos do primeiro
encontro e avangar sobre questoes sociais e de liberalizagao do comércio. Em
2006, ocorreu The Beijing Summit of China-Africa Cooperation Férum (ou terceiro
FOCAC), no qual o presidente chinés Hu Jintao anunciou a criagao de um fundo
de US$ 5 bilhdes para encorajar empresas chinesas a investirem na Africa. Por
fim, o quarto FOCAC, realizado em novembro de 2009, trouxe aprofundamento
nas relagbes com paises menos desenvolvidos e maior preocupagio com
questoes sociais, sendo que pela primeira vez ocorreu uma conferéncia entre
empresdrios, dentro do evento, para a promogao de investimentos.

Com a realizagao desses foéruns de cooperagao, a perspectiva de aumento
de IDE chinés em paises africanos é grande, tanto que, de 2007 para 2008, o fluxo
de IDE saindo da China para a Africa saltou de, aproximadamente, US$ 1,6
bilhao para cerca de US$ 5,5 bilhges, tornando esse continente a segunda maior
regiao receptora de fluxos de IDE chinés em 2008 (Grafico 6).

Gréfico 6. Fluxos de saida de IDE chinés por regiao (US$ milhoes)
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Fonte: MOFCOM (2009). Elaboragao prépria.
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Para um entendimento mais apurado das caracteristicas do processo de
internacionalizacao das empresas chinesas, deve-se examinar o que a maioria
dos investidores chineses busca ao sair do pais. Obviamente que o objetivo de
uma empresa em internacionalizar-se, ao fim e ao cabo, é crescer e tornar-se
mais competitiva. Nao é tnica, porém, a forma como cada empresa busca esse
fim. Dunning (1994) estabelece uma classificacao dos possiveis objetivos que
uma empresa possui quando opta pela realizacao de IDE, quais sejam, market
seeking (busca por mercados), resource seeking (busca por recursos naturais),
efficiency seeking (busca por eficiéncia/baixos custos) e strategic asset seeking
(busca por ativos especificos). Uma relacao com essa classificagao pode ser
travada a partir da analise dos setores de destino dos fluxos de IDE, expressos
no gréfico abaixo.

Grifico 7. Estoque de IDE chinés por setor em 2008 (USS bilhoes)

Outros Mineracao
9% 12%
Manufatura
Leasing & 5%
business
service Transporte,
30% estocagem e
servigo postal
‘ 8%
Comércio em
geral
16%
Setor
financeiro
20%

Fonte: MOFCOM (2009). Elaboracao propria.

Observa-se que os quatro principais setores de destino do IDE chinés sao,
em ordem decrescente, Leasing & business service, setor financeiro, comércio em
geral (atacado e varejo) e o de mineracao. Desses, considerando os setores nao-
financeiros, dois estao fortemente relacionados com a procura de novos
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mercados (Leasing & business service e comércio em geral) e um estd mais
vinculado com a procura por recursos naturais (mineragao). Assim sendo, pode-
se conjeturar que o “objetivo” majoritdirio do investidor chinés ao
internacionalizar-se foi, até o presente, conquistar mercados externos (market
secking) e, paralelamente, ter acesso a fontes de recursos naturais (resource
seeking).

De acordo com The Beijing Axis (2009), a procura de mercados é o
objetivo da maioria das empresas chinesas que realizam IDE*. Em segundo
lugar e, também, com grande importancia, esta a procura por recursos naturais,
principalmente quando se tem em perspectiva as grandes estatais. Em terceiro
Iugar, com um peso um pouco menor, estd a procura por ativos como
conhecimento, tecnologia e marcas estrangeiras (strategic-asset-seeking). Os
investimentos que pretendem adquirir esses ativos geralmente se dirigem a
paises desenvolvidos sendo que, como ja apresentado, os fluxos dirigidos a
Europa e a América do Norte representam parcela pouco importante do IDE
chinés. Por fim, poucos sao os investidores chineses que se dirigem a outros
paises com o objetivo de alcangar maior eficiéncia por meio de custos
relativamente inferiores (efficiency-seeking), uma vez que, na China, o nivel
salarial ainda se mantém em patamares baixos.

CONSIDERACOES FINAIS

Esse capitulo discutiu a importancia do Estado nos processos de formagao
e internacionalizacdo de grandes grupos chineses. Verificou-se que, em ambos
os processos, o papel do Estado foi fundamental, embora cada um tenha suas
especificidades.

No processo de formacdo de grandes grupos nacionais, os incentivos
governamentais nao foram padronizados, de forma que, para cada industria, foi
tracada uma estratégia particular. A decisao do Estado em promover grandes
grupos nasceu da percepgao de que as empresas chinesas sob controle direto do

3 Segundo The Beijing Axis (2009, p. 6): “A mumber of surveys have confirmed market-seeking as the
leading motivation for Chinese firms going global, and prominent examples in this regard are hone
appliance and consumer electronics manufacturers such as Haier, TCL, and Humwei Technologies,
which have entered affluent markets like the US where they can operate in closer proximity to end-
buyers and build stronger global brands.”
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Estado (SOEs) eram pouco competitivas e, por isso, poderiam perder seu espaco
no mercado doméstico.

Diante dessa percepcao, o Estado optou por escolher determinados
grupos, no ambito dos quais estimularia o crescimento e a competitividade. Isso
foi realizado por meio da concessao de diversos incentivos, sendo que, por
vezes, o governo nao alcancava os efeitos esperados dos instrumentos
utilizados, tendo que procurar outras formas de fomento. Por ser uma politica
de carater experimental, os grupos escolhidos eram chamados de Trial Groups.

O governo chinés selecionou os primeiros grupos em 1987, os quais
integravam a industria automobilistica. Com o passar dos anos, outros grupos,
de outras industrias, também foram sendo eleitos até que houvesse, em todas as
industrias consideradas estratégicas pelo Estado, um ou mais grupos eleitos -
um Trial group. Tais grupos tinham a “missao” de se tornarem lideres em suas
industrias, compondo assim, um time de “campedes nacionais”. A concepgao de
criagao de um “national team”, porém, somente ganhou forga, a ponto de ser
elevada a condigdo de prioridade nacional, em meados da década de 1990.
Deve-se ressaltar que, apesar da ideia de campedes nacionais sugerir que o
Estado tinha como objetivo o crescimento interno dos Trial Groups, houve
também uma preocupacao de se avangar no processo de internacionalizagao
desses grupos.

Uma peculiaridade do processo de formagao do “uational team” é que
todos os Trial Groups que o compdem sao estatais e estao sob o controle do
governo central. Acrescente-se a isso o fato de que, além da China possuir um
regime politico- atipico (de partido tunico) e um sistema financeiro
majoritariamente publico, apenas em 2001 esse pais entrou na Organizacao
Mundial do Comércio - organismo que dita regras internacionais e que poderia
questionar determinados incentivos concedidos pelo governo chinés.

Nesse sentido, podem ser destacadas as seguintes medidas de suporte
direto para a formagao de grandes grupos nacionais: preferéncia no langamento
de agdes em bolsas; suporte bancario com concessdes de empréstimos
preferenciais e acesso a financiamento externo; isengao de tributos; direitos de
comercializacdo (leia-se de importagao); direito de estabelecer filiais no exterior,
dentre outras. Como ferramentas auxiliares, por seu turno, énfase foi dada a
criagdo de centros tecnolégicos de P&D e de companhias financeiras internas,
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bem como ao direito de gestao sobre empresas incorporadas aos grupos e a
concessao de autonomia administrativa. Além disso, deve-se registrar que o
Estado avaliava a estrutura de mercado mais coerente para cada industria,
promovendo fusdes ou desmembrando algumas empresas de grande porte.

Atualmente, alguns dos Trial Groups configuram-se como grandes nao
apenas perante grupos locais, mas também quando com parados a concorrentes
de mesma industria de outros paises. Os Trial Groups, em parte, ja sdo
internacionalizados. Mas, para alguns, a expansao ocorre no mercado interno e o
investimento no exterior ainda nao é significativo. Com relagao aos grupos
internacionalizados, estes certamente se beneficiaram do projeto de
internacionalizagao Going Global. De fato, por alguns grupos do “national team”
terem sido auxiliados no ambito do projeto Going Global, é comum concluir que
ambos constituem um tinico projeto. E inegdvel que o Going Global possui um
traco de continuidade com o processo de internacionalizacio desenvolvido no
ambito do projeto de criagao de campedes nacionais. O Going Global, no entanto,
difere da estratégia anterior por sua maior abrangéncia, isto ¢, tanto por ser um
projeto fomentado nao apenas pelo governo central, mas também pelos poderes
locais, como por incorporar o setor privado na concessao de incentivos.

O bom desempenho do Going Global, verificado por meio do rapido
crescimento dos fluxos de saida de IDE nos tltimos anos, sofreu influéncia de
fatores geopoliticos (como a conquista, via diplomacia, de novos espacos de
expansao para o capital chinés) e de fatores macroeconémicos bastante recentes
(como a apreciacao da moeda chinesa e a queda no prego dos ativos financeiros
decorrente da crise de setembro de 2008), além dos incentivos do préprio
projeto. Sobre esses, destacam-se crédito subsidiado, garantias/seguros, isencao
de tributos, acordos bilaterais, promogao de informacdes acerca de
oportunidades de investimento, além de flexibilizacdes burocriticas nos
processos de aprovagao de projetos.

Esse desempenho, por vezes, é questionado com o argumento de que
grande parte dos fluxos de saida de IDE corresponde a um processo no qual as
empresas chinesas investem fora de seu pais (em paraisos fiscais) apenas para
voltarem na condicdo de empresa estrangeira e, com isso, obterem privilégios.
Como ja argumentado, essa ideia perde peso se for considerado que os fluxos
dirigidos aos paraisos fiscais representam propor¢ao cada vez menor em relacao
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ao total. Ademais, como sustentado por Sutherland e Matheus (2009), para
algumas empresas chinesas a vantagem de investir nesses paises nao esta em
poder captar e retornar com mais capital para a China, mas em ter maior
aceitagao para internacionalizar-se.

Isso explicita uma nova preocupagao no processo de internacionalizagao,
a saber, a aversio por parte de alguns paises (majoritariamente os
desenvolvidos) em relacdo ao capital chinés, esbogada a partir de casos de
negacdo, por parte dos paises receptores, da realizagao de investimentos de
empresas chinesas. Contribui para essa aversao, em menor escala, a criagao do
fundo soberano China Investment Corporation, que objetiva valorizar seu
patriménio por meio da compra de fatias de empresas financeiras e nao
financeiras no exterior. Em maior importancia, o que justifica a aversao ao
capital chinés é a grande proporcao do estoque de IDE chinés realizada pelas
SOEs sob controle do governo central, uma vez que a China é um pais atipico do
ponto de vista de seu regime politico. Uma decorréncia desse fato, segundo The
Beijing Axis (2009), é o aumento no foco dado as empresas privadas para
ampliarem seus projetos de IDE.

Enquanto existem barreiras ao IDE chinés em alguns paises
desenvolvidos, a China fortalece seus lacos com os paises periféricos, sobretudo
com os do continente africano. Quatro féruns de cooperagao econdmica ja foram
realizados com a regido citada, sendo que o aumento dos investimentos chineses
é um dos frutos dessa relagao. O IDE chinés na Africa possui diversos objetivos,
com destaque para a busca de recursos naturais, o que justifica maiores
investimentos em Angola, Sudao, Libia e Nigéria, bem como de novos
mercados.

Por fim, cabe o adendo de que, historicamente, ambos os processos, de
formagdo de grandes grupos nacionais e de internacionalizacao de empresas
chinesas, sao muito recentes e podem ser considerad os ainda em curso. Destarte,
para se tracar tendéncias e avaliar a dinamica desses processos, é necessario
realizar um acompanhamento continuo do desempenho das empresas chinesas
e das mudangas promovidas pelo Estado, dado o ritmo frenético de mudancas
que o pais vem apresentando, sobretudo com relagao ao processo de
internacionalizagao.



China: a importancia do Estado na fornagio e internacionalizagio dos grandes grupos nacionais

REFERENCIAS BIBLIOGRAFICAS

ACIOLY DA SILVA, L. Brasil, China e India: o investimento direto externo nos
anos noventa. Tese (Doutorado em economia)-Instituto de Economia da
Universidade Estadual de Campinas, Campinas, 2005.

ACIOLY DA SILVA, L.; ALVES, M. A. S; LEAO, R. P. F. A internacionalizacao
das empresas chinesas. Brasilia: Ipea, 2009. (Nota Técnica Ipea).

APFC; CCPIA. China goes global. A survey of Chinese companies’ outward
direct investment intentions. Prepared by Asia Pacific Foundation of Canada e
China Council for the Promotion of International Trade, Vancouver, 2005.
Disponivel ~em:  <http://www.asiapacific.ca/surveys/chinese-investment-
intentions-surveys/china-goes-global>. Acesso em: 15mar. 2010.

APFC; CCPIA. Chinas goes global 2009. 2009 Survey of Outward Direct
Investment Intentions of Chinese Companies. Prepared by Asia Pacific
Foundation of Canada e China Council for the Promotion of International Trade,
Vancouver, 2009. Disponivel em: <http://www.asiapacific.ca/surveys/chinese-
investment-intentions-surveys/china-goes-global-2009>. Acesso em: 15 mar.
2010.

BCG. The 2009 BCG 100 new global challengers: how companies from rapidly
developing economies are contending for global leadership. Boston: Boston
Consulting Group, 2009.

BELLUZZO. L. G. M. Mudangas nas relagoes internacionais e na insercao do
Brasil. 2* mesa-redonda do ciclo de seminarios organizados em 2006. Centro
Internacional Celso Furtado de Politicas para o Desenvolvimento. Rio de
Janeiro, abr. 2006.

BRANSTETTER, L.; LARDY, N. China’s embrace of globalization. Cambridge:
The National Bureau of Economic Research, 2006. (NBER working paper
n. 12373).

CAREW, R.; LEOW, ].; AREDDY, J. Aquisi¢do na Africa espelha for¢a da China
como exportadora de capital. Resenha Eletrénica Ministério da Fazenda. Valor
Econémico, Sao Paulo, 26 out. 2007.

-235-



Silas Thomaz da Silva

CHESNALIS, F. Até onde ird a crise financeira. Le Monde Diplomatique Brasil,
Nov. 2007. Disponivel em: <http://diplo.org.br/_Francois-Chesnais_>. Acesso
em: 15 mar. 2010.

COSTA, A. M. As economias chinesas (II) - a republica popular da China:
definindo um modelo de economia de mercado. Informacao Internacional -
Anilise Econémica e Politica, Lisboa, p. 21-49, 2002. Disponivel em:
<http:/ / www.dpp.pt/ pages/ pesquisa/ detalhes.php?ct=2 &cod=81&ext=1
&ano=2002&cod_per=2 >. Acesso em: 15 mar. 2010.

CU]I, Z. O papel do estado na economia: um exame teérico sobre o caso chinés.
In: ARBIX, G.; COMIN, A.; ZILBOVICIUS, M.; ABRAMOVAY, R. (Org.). Brasil,
Meéxico, Africa do Sul, India e China: didlogo entre os que chegaram depois.
Sao Paulo: Unesp, 2002,

DELOITTE. China’s unified enterprise income tax law brings greater clarity,
transparency & fairness to the tax system, 2007.

DUNNING, J. H. Re-evaluating the benefits of foreign direct investment.
Transnational Corporations, v. 3, n. 1, Feb. 1994.

ECONOMIST INTELLIGENCE UNIT. China risk: Macroeconomic risk. In:
Country Briefing from the economist intelligence unit, London, May 2007.

EXIMBANK ANNUAL REPORTS. The export-import Bank of China: Annual
Report for 2006, 2007 e 2008. Disponivel em: <http: / /english.eximbank.gov.cn/
annual/2007fm.shtml>. Acesso em: 15 mar. 2010.

FIOR], J. O novo mosaico global, visto por Fiori. Le Monde Diplomatique, 2007.

GOLDSTEIN, A.; BONAGLIA, F; MATHEWS, ]. A internacionalizagao
acelerada das multinacionais emergentes. Revista Brasileira de Comércio
Exterior - Funcex, Rio de Janeiro , n. 89, p. 4-24, 2006. Disponivel em:
<http:/ / www.funcex.com.br/material/rbce/89-GOLSTAIN.pdf>. Acesso em:
15 mar. 2010.

HONGE, M. China Eximbank supports private companies going global. 2006.
Disponivel em  <http://www.gov.cn/english/2006-12/29 /content_482959.
htm>. Acesso em: 15 mar. 2010.

JINTAO, H. Hold high great banner of socialism with Chinese characteristics
and strive for new victories in building a moderately prosperous society in all

236~



China: a importancia do Estado na formagio e internacionalizagdo dos grandes grupos nacionais

respect. Relatorio do 17° Congresso National do Partido Comunista apresentado
pelo presidente chinés, Oct. 2007. Disponivel em
<http://www.china.org.cn/english/congress/229611.htm>. Acesso em: 15
mar. 2010.

MEDEIROS, C. A China como um duplo polo na economia mundial e a
recentralizacao da economia asiatica. Revista de Economia Politica, v. 26, n. 3
(103), p. 381-400, jul./set. 2006.

MOFCOM. 2008 Statistical Bulletin of China’s Outward Foreign Direct
Investment. 2009. Disponivel em: <http://hzs2.mofcom.gov.cn/aarticle/
statistic 200909/20090906535723.htmlI>. Acesso em: 15 mar. 2010.

MOFCOM. Opinions of the state administration of taxation of the people’s
republic of China, on making efforts to accomplish the service and
administration work on tax issues for China’s overseas investment
enterprises. Jun. 2007.

NOLAN, P.; ZHANG, ]. The challenge of globalization for large chinese firms.
Jul. 2002. (Unctad Discussion Papers, n. 162).

OLIVEIRA, C. Reformas econémicas na China. Boletim do Centro de Relagoes
Internacionais, CERI/Instituto de Economia/Unicamp, Campinas, n. 5, 2005.

PEDROLETTI, B. A PetroChina, brago-armado do governo chinés no setor
energético. Site Tradugao Jean-Yves de Neufville. Le Monde, 5 dez. 2007

PEOPLE DAILY. Explanation on China’s draft enterprise income tax law - 2,
2007.  Disponivel em:  <http://english.peopledaily.com.cn/200703/08/
eng20070308_355502.htmI>. Acesso em: 15 mar. 2010.

REPORT ON THE IMPLEMENTATION OF THE CENTRAL AND LOCAL
BUDGETS FOR 2006 AND ON THE DRAFT CENTRAL AND LOCAL
BUDGETS FOR 2007. Discurso do Ministro das financas na Fifth Session of
the Tenth National People’s Congress, Mar. 2007. Disponivel em:
<http:/ /english.gov.cn/ official /2007-03/18/ content_553667.htm>. Acesso em:
15 mar. 2010.

SHIXIU, Z. A insercao soberana da China na globalizagao e o crescimento no
comércio mundial. In: BENECKE, Dieter W.; FENDT, Roberto; NASCIMENTO,

237



Silas Thonaz da Silva

Renata (Org.). Brasil na arquitetura comercial global. Rio de Janeiro: Konrad
Adenauer, 2003.

SILVA, S. A influéncia do governo chinés na formacao de grupos empresariais
de grande dimensdao. Monografia em Economia-Instituto de Economia da
Unicamp, Campinas, dez. 2007.

SUTHERLAND, D. China’s large enterprises and the challenge of late
industrialisation. London, 2001.

SUTHERLAND, D. China’s “national team” of enterprise groups: how has it
performed? China Policy Institute, Jul. 2007. (Discussion Paper, n. 23).

SUTHERLAND, D. The impact of business group affiliation performance:
evidence from China’s ‘national champions’. Cambridge Journal of Economics
Advance Access, May 2008.

SUTHERLAND, D.; GUEST, P. How has China’s “national team” of enterprise
groups performed? An evaluation using aggregate and firm level data. Trinity
Economic Papers, Dublin, 2006.

SUTHERLAND, D.; MATTHEWS, B. ‘Round tripping’ or ‘capital augmenting’
OFDI? Chinese outward investment and the Caribbean tax havens.
Nottingham: School of Contemporary Chinese Studies, University of
Nottingham, 2009.

THE BEIJING AXIS. Why, who and why now? Chinese OFDI on the world
stage. The China Analyst, Sept. 2009.

THE BEIJING AXIS. China marches on... The China Analyst, Jan. 2010.

UNCTAD. World Investment Report 1995: transnational corporations and
competitiveness. New York and Geneva: United Nations, 1995.

UNCTAD. World Investment Report 2006: FDI from developing and transition
economies - implications for development. New York and Geneva: United
Nations, 2006.

UNCTAD. Asia foreign direct investment in Africa: towards a new era of
cooperation among developing countries. New York and Geneva: United
Nations, 2007a.

-238-



China: a importincia do Estade na formagio e infernacionalizagdo dos grandes grupos nacionais

UNCTAD. World Investment Report 2007: transnational corporations,
extractive industries and development. New York and Geneva: United Nations,
2007b.

UNCTAD. World Investment Report 2008: transnational corporations and the
infrastructure challenge. New York and Geneva: United Nations, 2008.

USDT. Sovereign wealth funds. U.S. Department of the Treasury, Office of
International Affairs. Semiannual Report on international Economic and
Exchange Rate Policies, Annex III, Jun. 2007.

VOSS, H.; BUCKLEY, P. J; A. R. CROSS. Thirty years of Chinese outward
foreign direct investment. CEA (UK) Conference: three decades of economic
reform (1978-2008). Cambridge: Cambridge University, Apr. 2008.

ZHANG, K. Going global: the why, when, where and how of Chinese
companies’outward investment intentions. Vancouver: Asia Pacific Foundation
of Canada, 2005.

-239.



Silas Thomaz da Silva

“enUnuoD)

"001 B12 SONUD ap 0I0WNU 0 ‘G6[ W esinbsad
ap soIOSUT 1/ OpIMNsued no opexoue weaey el sodnid gz1 so ‘Zep1 W “SONUID SOAOU AP OpdELD ©
Teanuadul ap wpe ‘stevopeu sodnid sop aed 1od eoynuan esmbsad ap soimnsun ap oedismbe e nasoword
‘sapderodiod sapueid ered ojusurtajoauasop o esmbsad ep epupiodunr e opuagasiad ‘opeisg ap oypsuc) O

asd 2p
S00130[0UDa)
sonua)

“apw-esaxdiua ¢ sagdeuLiopun opuadaioy seuade - epuraord sjonuos
qos weaedy odmad wm ap sesardwa seymw ‘epipaw essap sajue anbiod oss] ‘sowrxord s soxquiaw
sop oafensumupe ajonuod 12} odmd op ovw-esardwa,, v erpaouod eonrod [eg (sepuaord 1z wa
sepezipedo)) gr ered (seowuiaoid o0 wa sepezipeso) 010 ap operawo(duod op onuap sesardwa ap orwu
0 nojuawme ‘£gs1 © 7861 ap ‘onb Suajfuoq odnif ou omawnd epeysa 105 eprpaw essa ‘Ouaweaop] ‘odnid
owsaw win ap sesardurd s 0psaod Iep ap opnuas ou nadatede o ajuawenpead epEZNpoORUI 10§ PPIPIW ©SST

S1e1RISD
SOAQE 2IQOS
opdensumnupe
ap oj1a11(]

‘odnid o eied sesazdwo senno ap oedismbe ap sossacoxd
wo ene exed o srepuafiawa sapepmoyip wod odnid op sesardwa e opiBurp ozeid oynd ap sownsardwa
SOPRZIEal WEI0] ‘OPHUIS ISSIN “TaPAdU0d ap sopeppiqissodur wera sooueq so anb sownspadwa wareziear
1od sojueptodun wesoy sexnadueuy senjuediiod sy 'SLLIOPEIIdW 3P SLPUIA SEp @ S05LAIaS ap opdeisard ep
ofaw 10d 3 suaweanensumupe nfeapn e weredawod odmid owsaw um ap sesordwo se anb wa ojuawow
wn wo as-nap oedip assap opdeud v ojudtueDULUY weaepurtwap anb se ered seanenn stew sesardwa sep
So-opuezIjeurd ‘50sInax so 1edope soypu ered sodnid sop onuap opdi0 wn opewn 10§ ‘epipaw essa wo)
“(BuayBuoq odnid ou syusweaocu) vwaju erdueuy enquedwod eawud e epRa[qRIsa 10 ‘2861 op oyl wig

1
SEWIDUT
selaoueuly

senquedwo)

"SONSTUTWI-0DIA 9P SIS win e [enualajard
ojuawreloued assap uremnynsn anb sodni sop sa101211p sop OPHEAS[A B 10] LPIPAW LSSIP PPURLIONP CWR[N
ew) ‘sojuawepiedap S0NNO WA 9 (SLORUQUOII0IIPL SIOPUOD SB 21q0s earwLojul 50 anb) oyuawrelouerd
ap opsspuo) e wod sajueptodw sagumar wa sodnid sop sajuejuasardar ap eduasard e epipasuod 105 waquaey
‘1661 wy sreuawewaaod sopdio sonno e a opeisy op ojuawelued ap ojuswryredap oe ajuawejap
seupdng a soprpad reas] oppuuad vrd wyquiey sodnif soe ‘eprpawr vssa WIOY) 'SLAIUPUY SIOSIIAP
2 souppes ‘erdojouwnd) op opdeptodur ‘oudumsaatn ‘opdnpord ap awnjoa 21qos SEISEq SIOSIAP B oedejal
wd eruouoine [eal ewm epynuad e1a sodnid soe oaguasut assap oraw 1o ‘sodnaf sonno ered nipuedxa as
aquawepider ‘9861 wa Fuojduoq odnid ou eprznponuy sreuoneu sodnif e epidup eprpaw enawnd e 104

[enuazagord
ojuaurelaue ]

PIIUIQUODI0IINT
RInnsa

ep opdeuLojsurn
ap sepIpajy

Hway puonui, op sodnad sop ojuawisand o ered sopezinn SOPLUOIA[IS SOJUANWNNSUL 3 SLIRSHIILIRY *T 0IpENTY

OXINY




io dos grandes grupos nacionais

1zagi

ternacionali.

doein

lo Estado na formag,

incia ¢

ta

a impor

China

*(£002 ‘1007) puepayIng :2)u0g

"opYIq €' $5N ap oedesado ewn
wo 0smaa1 assa warezimn e sonawind so weioy dnosn apapg wlnps o syiopq oy jsa4 sodnid so sepu
endes repofur ered swejeisa sesaxdwo op soatssed werdwod anb soane ap oedensiunupe ap serquedwod
se gy ‘owmm JoJ Saoyq Z'F $Sn ap Jopea ou sasted ¢ ered soomonep sojuswedmba o seumbpw
ap opdepodxa e nopueuy vy fo yuvg jodmi-podyg o ‘oidwaxa 1od ‘91 Wy 0ddo[OUDA} OpnAIUOD
oje wod seumbpw ap o owpuTw apodsuen ap ‘LXIUQNA OWOd SLLSNPUT B sopemauta sapnbe opniaiqos
‘sodnid sopurad e opdeyzodxa ap soypar adawioj vy fo yuwg poduif-podxy o ‘zaa ens 1og “(sodmuQnald
ap ewmsnput vp) eSuoy vsardwa ¢ saeop ap oeyiq ot ap owmsaidura wm napaduod ooueq assa ‘opdwaxo
10d ‘2661 wig epedso efie) ap sewnsnpur ered sownsardiua ap 0RSSIDUOD PU OARR  WAUIP) PUL) PP 0dueg
O 'steyided ap opedaw o 21qos eLossasse visaxd senb se ered sesoxdwa sopueid e sepemouta searew ¢
ap esi ewn mssod (a1 op maed v) soperawo(fuod sapuesd 1oy e sorpwd sop wm ‘gHD O “(saoyu
08¢ ssn ‘duawepewixorde) suend ap saoynq gF ap e werezieloy anb sowmsyidua sopipasuod
wieroj BuoySueyn a Juayzig ‘syropy oy 151 uelds stenb ‘sodnid sapureid spn seuade e ‘ojdwaxa 10d
‘861 WIF "dJULNE S[eW O as-ensowr Jg O -, 1wy ronui, op sodnif sop ojuaunajoaussap oe ajrodns ap
oane pded wn wanssod ((gdD) yurg noyamysuo) vy 0 a vy fo yuvg ‘) fo yuvg pampouy (OgdI)
vy fo yuug puoaammiod)y pup jprgsnpuy) sasaunp sooueq sapueid onenb so ‘opnuas assap -oedeprodxo
ap soypaId 1apasuod Jod o srepded ap opearaw ov 0ssdE O AIqOS Iejuauo d Jeyoey Jod ‘sesardura
ap oedismbe ap sossacoad op oedowoxd epad ‘stepuatagard sowmsaidwa ap oessaduod epd sajuradpl ops
2 WILIOJ SOJURQ SO “OUPUODE opedawr ov Jouadns oynw epuejrodwr ap opis way 2 10§ oupdueq PWSIS O

soAne ap
opdensunupe
ap
senuedwod
a oupdueq
ajtodng

“saoynu
FHIC §5MN 2P e12 ‘oz wa ‘odnid winBe ap ajred werzey anb o ((e10) ou g/) sepejsip wesog anb sesaxdwa sep
OpEIIOW 3P OIPW I0[eA O “(s205e ap opssnud ap apepuoud wemssod anb) | wiway oo, op soyrerda
sodrug soe opde[ar wy 'S0U[I £'07 §S OPURIULAI] ‘SIRUODEWIAIUL Ses[og wa gg @ (suend ap saoyqq
g'z¢ opurded) uszuayg o redueyg ap SLINSIUIOP SES[Og SEU SePEISI] Welo) siejelsa sesaidwa £0¢ ‘0007 NV

oupuone
opedapy

ojaatp ajodns
ap sepIpajy

opdenunuo)) - [ ospend)

-241-



Silas Thomaz da Silva

"sodUeq 52550 10d OPIIAUIO] STPUODPLLINIUT senueIed ap 0sn 0 9 sazopnsaaut sojad opezin
AqueISEq OpIS Wa) anb OAUIIUT AP OJUANUNIISUT 0N BPIES P SOXN]J AP [2}0] OF OPIR[AI WA SOPIW) 0P Ppure
SPW ‘SOUP SOWNN SOU OPRJUAWNE W) sa10pnsaaul 10d SOpewo) ojIpam ap Sawmjoa sO ‘OpedIaw ap sexe)
se opdefas wa sopeonead soml sop [epuatafp 0 21qod anb ‘euny) ep seAURLL] SeP OLIISIUTIA] OU A}PqaI OTPISqNS
assg "OpeIpISqNS OJIPAId ap opssadued eu satoje stedouud so oes yurg juamdojaaaq vy o 2 yuvg odmy
-podey O ‘eonpan eoxnyjod ¢ oedepr wod sojuawemgar snas npadsuen apod opu oyueprod ‘opBig assap
ajueadajur wn 9 ‘guawupenye ‘sted assa anb opep ‘OO ep olquie ou opnjaIqos ‘seura)xa sapssard staarssod
ap as-ro8a01d euny) ep ewoy ewn 9 ‘uawparaold ‘0ss] “oanuadur assap apmiudew e wassardxo anb sopep
sopejuasarde oes opu $assou sew ‘sojuatmaop sungde wa [easy ajodns op PUSIXD © 3S-PAIISQ) "OAUIIUI
ap odny assa 1apaduod v [enuad ownaod ofpd sepepraucd opuas wipa anb ‘sredop sapepuone sepd waquie
sew ‘fenuad owaaof op aued 1od seuade opu aysxe enuredsuen ap ey ess spunyd owaaof op aued
1o0d eaepd oonod eonead ewn 9 ‘sojsodunt ap oeduast ap oraw 10d elos ‘sorpisqns ajuerpaw elas ‘easy ayrodns o

CPORIPAID 2
[e3sy seansog

“opSeZI[euoPUIAUL ap 0ssad01d o wapueuy anb sojeieq
stewr sowrysardwa e ossade o a1qos | sauapns,, enqnd DNAN © ‘GQ] wereziear v sesazdwa se referoous
vie g Q[ ap sojaloxd episqns spunp owaaod o swenb sou sasted so vouap anb ofoppyed wm opesrgnd
way ‘AN oe duawrejun{ ‘oedig 2ssa ‘ossIp WPy “seorew sewnde ap ouwpare;Io) oe apodns opuep ‘g|
ap epres e eleodud waquie) WODJOW O ‘oedisinbe a oesny ¢ sopeunsap g ap sopep opuuasut ‘noodajade
0 OO0 © ‘€pOT WD ‘D J([ 2P 0ONSHPISI PUWRISIS WN NaddPAeIss DFLION © ‘soue sassap omawud on
"COOZ WA @ ZOOZ WA SOJID) WILIO) SOSURAR SapURID) "odwa) 0 Wod 0puIn|oAd 10 SLINSHPISA 3P OJUIWDALIO] O

sapdeuLiojut
°p
ovestaord era
ojuaure{erooud
aseonsnelsy

"§SM W I0[EA N3 0 9 (S00N0 no stemjeu sosmodar) ojaload op enodajed v opderapisuod wa opurad]
‘steputaoid sapepuone a [eRuad owdaod anua opdeaosde ap opstap v ered SOLIPIID SOPDIALISI OLS ‘SN
[ ap soaloxd sop oedeaoade ap ossadord o eoynyduns o swarep ap opyuas ou sojudwmdop nodmuword
wpquey WODIOW © ‘€007 @ HI0T Wi - 2mpaoid noyunpaa synsar Juanysaoun s aosuayadmo)
ojuaumMop ou WODIOW ofpd Zpoz wWwa epedyur 10) S20MNQLIER ap eduepnul ajueisuod ep a ogdeaorde
AP SPIUPISUT SEJINW AP PDUISIXD W erafuensa vpaow ap osn o ndumsar 10d eavqeoe 34ys e ‘0fof % sesiaip
ap zassedsa e 105 ewalqoad apuesd o ‘odwia) oy 1o ] *(sonno anuap dgd ‘DUAN “AIVS “IVSVS ‘WODI0N)
owaaofd op oedio wm ap swew ap [eae o 1paAUD Jod nozuapered as ardwas ovdesorde op ossadord O

ovdeaorde
ap ossaxoud ou
ORILZIIAIXI]]

soja1p
SOATIUIIU]

gy Sutony oyalord op odueae o eied weamgruod anb soanuanur stedpurid sop ownsay g o1peng)

-242-



China: a importancia do Estado na formagio e internacionalizagio dos grandes grupos nacionais

“eudoid opdeioqed “epurQ 2 (SO0 “Z00T ‘9007) sHioday [enuuy yuequind (2007 prIaun) peaun ep IS sopep ap aseq :djuog

“sapdsinbe 2 sa0sny op oaw Jod spunp g ou ojuawne o anbidxa ‘zaafe} “oss] ‘sepejaje oeu sesarduta

soe opdajoad eied seadar sasted siop anua as-wadaRqRIsa ‘SopeIRy sassap olaw 10 “WODIOW © 2 opejsg ap
oypasuo)) 0 ossadold assau as-waajoauy eoupiodun apuetd wanssod (SLIg) sayvar] Juangsan] iy SO

1od opdisinbe ens OpUAsAIOAR) DIUIPUISIP PIDUPUI] PN WRIDAY SLIOOUPUY OPU o seaadueuy sesaidwa 00T
ap saode se ‘sepaow sep sodard sou eduepnwr ep wapy serpduenss sesardwa sep oedisimbe ap osno 0 | ap oiqudjas
opumunurp ‘auerenaidap as anb sepaotu sg ajualy esaunp epaowr ep totewr eidwod ap opod wn we nojmsar | ap eMWQUON
oedemByuod vssq IR[OP OP MUPIP [DARISD I5-DAdUPW IqUILIUNY O ojuenbua ‘9s-nozuofeasop opunw ou 2511 ——
SPPIOW SEp PLIOIEW © ‘Ojuswow orpwud wn wd ‘3 95U W welenua sasted soupa ‘eyjoq ep omoiso o sody ﬂ.?z:.“_ui
N EREE *
epres e ‘ajuateiaaput anb epure ‘nadeioar] [eAnjun{ued eSUTPNW PSSa ‘WISSe ‘0, 01eIvq ST Jejop,, ‘Sasaunyd e
sazopnsaaut so ered ‘nodguSis operarde orques o ‘eduepnu essa wod sopezuoxaid soanalqo sop ojadsap _u.n_ d
W %0z 2P 0w} wa [eiquied opdenarde piun aAnoy ‘OI0g AP oput 0 je awrdar op ebuepnu ep viep e apsad REaiRACy
‘epenspuurpe opdengny ap wn tod oxy erquuies aundar o nmyysqns vy fo ajdoad s, yurg o ‘cpog op oyl wg
“OJUSWISIAUL 2P STCINE[I SOPEIEL] 6 [ NOUISSE BUNLD) © ‘g0g MY "souediye sosted wod SOpIAPQEIS
Opuds OP}SA SI[g SONNW ‘SOUP SOWH[N SON ‘SOANUAUI SONNO ajua ‘Ojuduhsasul ap sapepuniiodo oinEEAY
satoyowr sep ex1ooe sppdeuuojul auoaweneiodwa) wedouwio; onb SYINMUOD ds-WELD ‘STEdSY  S30dUDSE ap m_n.r,__u_.m sojalIp
ap oestaaid e as-vziear ‘eidnp oedexey 1ejiaa as-emdoid ‘sopp wn sanbpenb wa sopezieas sojuowmsoaur | mov.:quﬁ. SOAluAOU]

opdenuyuo)) - ¢ orpend)

-243-



= -



FORMAGAO E INTERNACIONALIZAGAO DE
GRANDES GRUPOS EMPRESARIAIS:
EXPERIENCIAS SELECIONADAS DA UNIAO EUROPEIA

Giuliano Contento de Oliveira
Simone Silva de Deos

INTRODUCAO

O processo de constituicao, consolidagao e internacionalizagao de grandes
grupos nacionais constitui requisito indispensdvel para o desenvolvimento
econémico, ampliando a fronteira de expansao para a acumulagao de capital e
contribuindo para uma inser¢do internacional soberana das economias
nacionais.

No caso das principais economias desenvolvidas da Unidao Europeia, os
movimentos acima aludidos, sobretudo a internacionalizacéo, foram verificados
no periodo posterior a Segunda Guerra Mundial, numa contrarreagao
capitaneada notadamente pelas empresas britanicas, francesas e alemas ao
processo de internacionalizagao do capital norte-americano. Ja na Espanha e na
Finlandia, por exemplo, essa experiéncia ocorreu em um periodo mais recente.
As evidéncias sugerem, de fato, que as economias mais desenvolvidas da Uniao
Europeia, além de terem dinamizado a internacionalizagao de suas empresas
mediante um volume crescente de Investimento Direto Externo (IDE) a partir
dos anos 1990, passaram a promover crescentes esforgos a fim de viabilizar a
internacionalizagao, inclusive, das pequenas e médias empresas.

Nao se pode concluir ingenuamente que as experiéncias exitosas nesse
ambito decorreram de mecanismos automaticos de mercado. Os casos referidos
revelam a utilizagao de instrumentos diversos de politica econdomica, seja a
partir de politicas industriais e fiscais de diferentes feigoes - que se modificaram
ao longo do tempo, mas contemplaram um projeto de consolidagao de players
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globais -, seja mediante realizagdo de programas de privatizacao desenhados
para esse fim. Particularmente no caso da Unidao Europeia, deve-se destacar que
a incapacidade de realizar politicas monetarias e cambiais ativas, em fungao da
integragao monetaria, nao impediu a realizacao de politicas publicas de apoio a
internacionalizagiao, embora tenha criado obstaculos.

Nessa perspectiva, este capitulo discute o processo de constituicao,
consolidacao e internacionalizagao de grandes grupos economicos nacionais da
Uniao Europeia, considerando particularmente as experiéncias dos seguintes
paises: Reino Unido!, Franga, Alemanha, Espanha e Finlandia. A escolha tomou
por base a consideracao dos paises mais relevantes da regido, seja no que se
refere a existéncia de grandes grupos empresariais, seja no tocante a saida do
IDE (Reino Unido, Franga e Alemanha), bem como de dois paises cujo processo
de internacionalizagao empresarial ocorreu mais recentemente, porém de
maneira muito intensa, a saber: Espanha e Finlandia.

5.1 UNIAO EUROPEIA: CONTEXTUALIZACAO GERAL

Atualmente, o que se denomina Unido Europeia (UE) resulta de um
processo que teve inicio na década de 1950, com a criagao da Comunidade
Europeia do Carvao e do Aco (European Coal and Steel Community - ECSC), em
uma iniciativa liderada pela Franca. Essa primeira instituicao supranacional,
concebida com o intuito de coordenar a produgao franco-alema de carvao e aco,
atividades centrais da industria bélica, foi estabelecida formalmente pelo
Tratado de Paris (1951 - entrando em vigor no ano seguinte), tendo sido
assinada nao apenas pela Franca e Alemanha Ocidental, mas também pela Itdlia,
Bélgica, Holanda e por Luxemburgo - a chamada “Europa dos Seis”. Foi a
primeira e bem-sucedida experiéncia de remocdao das barreiras comerciais,
constituindo o marco inicial de um longo e profundo processo de integragao
econdmica empreendido no continente europeu a partir do inicio da segunda
metade do século XX2.

1 O Reino Unido é constituido pela Inglaterra, Escécia, Pais de Gales e Irlanda do Norte.

2 Pelo escopo desse trabalho, deixar-se-a de abordar a dimensao politica que envolveu todo o
processo de unificagao europeia, sem a qual este, de fato, niao pode ser compreendido em sua
totalidade.
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Para Pinder e Simon (2007), alguns anos mais tarde, em 1957 - quando,
por intermédio do Tratado de Roma3, foi criada a Comunidade Econémica
Europeia (CEE), com a participa¢ao dos seis paises acima mencionados - o livre
comércio foi ampliado para a totalidade dos bens. Entre as competéncias da CEE
estava o poder de aprofundar a integragao e estabelecer uma uniao aduaneira
por meio da adogdo de uma tarifa externa comum, de estabelecer politicas para
setores particulares, em especial a agricultura, e de promover a cooperagao entre
os paises de uma maneira geral.

As tarifas e quotas entre os estados-membros foram removidas
gradualmente entre 1958 e 1968. Ao longo dessas décadas, o comércio entre os
membros cresceu rapidamente, tendo mais que duplicado. Paralelamente ao
processo de abolicio de tarifas e quotas, a CEE e, posteriormente, a UE,
procuravam proibir os subsidios que os estados-membros ofereciam as
empresas e/ou aos setores, tarefa que se mostrou especialmente dificil nos anos
1970, periodo de baixo crescimento e alta inflagao no continente.

Segundo a Cepal (2002), outro marco do processo de integragao europeu
deu-se no ano de 1973, com o ingresso do Reino Unido, da Dinamarca e da
Irlanda na CEE. A institucionalidade comunitaria se fortaleceu naquela década,
quando foram criados, por exemplo, mecanismos de arrecadacao de tributos e
administragao de recursos financeiros préprios. Em 1981, a Comunidade foi
ampliada, passando a incluir a Grécia. Em 1986, Portugal e Espanha foram
incorporados. Em 1987, foi assinado o Ato Unico Europeu (Single European Act),
dando a CEE competéncia nas areas de meio ambiente, pesquisa tecnoldgica e
desenvolvimento, bem como as politicas sociais relacionados a emprego e
coesao?,

A politica de coesdo, vale ressaltar, esta relacionada ao ingresso da Grécia,
de Portugal e da Espanha na Comunidade. Do ponto de vista das referidas
economias, tal ingresso era percebido como uma forma de moderniza-las, ao
mesmo tempo em que se gerava um temor diante da livre concorréncia com as
economias mais fortes do bloco, em um espaco econéomico integrado. A
Comunidade, por sua vez, tinha interesse na ampliagao do bloco e era preciso,

3 Entrou em vigor, efetivamente, em 1958.
4 Ademais, trouxe para o escopo da CEE a cooperacao em politica externa.
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assim, viabilizar a inclusio dos novos integrantes nesse processo. Por isso a
politica de coesdo, que duplicava os recursos de fundos estruturais de
assisténcia ao desenvolvimento de regioes mais pobres, foi incluida no Single Act
(PINDER; SIMON, 2007).

Com o Tratado de Maastricht, assinado em 1992 e em vigor desde 1993,
aprofundou-se o processo de integracao e criou-se a Unido Europeia, apontando
para a subsequente integracdo monetiria do bloco. O Tratado deve ser
entendido a partir dos importantes eventos politicos do final da década de 1980.
Efetivamente, a questdo central foi a desintegracao do bloco soviético, que
trouxe a perspectiva de ampliar a CEE para o Leste - o que veio a ocorrer, de
fato, a partir de meados da década de 2000 -, bem como a possibilidade de
unificagao da Alemanha. Em 1995, por sua vez, deu-se o ingresso na UE da
Suécia, Austria e Finlandia, formando a “Europa dos 15", UE-155.

Pinder e Simon (2007) destacam que, em relagdo a cria¢ao de uma moeda
unicas, tal proposta foi, desde o principio da integracdo, basicamente um projeto
da Franga. O Reino Unido mostrava-se contrario a ideia e ndo era o tnico “big
player” em tal posicao, pois os alemaes também nao demonstravam entusiasmo.
Contudo, a desintegracao do bloco comunista do Leste europeu e o anseio
alemao pela reunificagao redesenharam o “xadrez politico” no fim dos anos
1980, trazendo novas questdes e abrindo espago para o avango efetivo no
processo da integragao monetaria.

Nesse marco, a Franga via na moeda dtnica uma forma de,
irrevogavelmente, “ancorar” a Alemanha na CEE e fez disso uma condigao para
a reunificagao, o que alterou o ambiente politico na Alemanha, tornando-o
favoravel ao processo de integragao monetaria. Na sequéncia desses eventos, ao
longo da primeira década de 2000, doze estados do centro e do Leste europeu,
primeiro, associaram-se a Unido Europeia, obtendo posteriormente acesso pleno
ao bloco.

5 Os paises integrantes da UE-15 sdao, em ordem alfabética: Alemanha, Austria, Bélgica,
Dinamarca, Espanha, Franca, Finlandia, Grécia, Holanda, Itilia, Irlanda, Luxemburgo,
Portugal, Reino Unido e Suécia.

6 Dado o escopo do presente texto, optou-se por nao tratar o processo mais especifico que
precedeu a criacio da moeda tinica, que remete a criacio do Sistema Monetdrio Europeu
(1978), e da Uniao Europeia de Pagamentos (1950).
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Em 2007, foi aprovado o Tratado de Lisboa, conferindo algumas
modificagdes importantes no bloco. O referido tratado, por exemplo, conferiu ao
Parlamento maior participagdo no processo decisério, ao alterar o Tratado da
Unido Europeia (MEDEIROS; CAMPOS, 2009).

Um grande objetivo perseguido pelo bloco ao longo dos anos 1980, mais
especificamente a partir de 1985, foi a remocgao das barreiras nao tarifarias. Tal
objetivo foi incorporado no Single European Act, tornando tal processo?, que
deveria ter seu término em 1992, uma obrigag¢ao decorrente do referido Tratado.
Com isso se completou, de fato, a constituigao do mercado tinico®.

Deve-se observar que a segunda metade dos anos 1980 foi um periodo de
recuperacio econdémica no ambito da CEE. Ainda que néao seja possivel, de fato,
saber o quanto dessa recuperagao decorreu do processo de integragao que
efetivamente se aprofundava, foi notavel o crescimento do comércio no bloco,
bem como o incremento das aquisicoes de empresas entre os paises-membros,
num processo de constitui¢ao de empresas e grupos de maior porte para fazer
frente a ampliagao da esfera de acumulagao.

No ambito da CEE e, posteriormente, da UE, merece destaque a politica
de coesao baseada nos chamados fundos estruturais. Tal politica relaciona-se
com a existéncia de assimetrias entre os paises-membros e com o temor das
economias mais frageis de experimentarem perdas importantes no
enfrentamento concorrencial em um espago econémico integrado. Ja no Tratado
de Roma foram criados, atendendo as pressoes da Italia, dois fundos estruturais
setoriais: o European Social Fund (ESF) e o European Agricultural Guidance and
Guarantee Fund (EAGGF). Ademais, novamente atendendo as exigéncias da
Italia, foi criado em 1958 o European Investment Bank (EIB), a fim de prover

7 Como foi apontado, a remogao das barreiras nao tarifdrias ji estava prevista no Tratado de
Roma.

8 Ndo obstante, conforme argumentam Pinder e Simon (2007, p. 69-70): “The programme was
largely completed, but significant gaps still remain. The most notable area of difficulties has been in
the field of liberalization of services. Despite representing over two-thirds of EU GDP, there is little
cross-border provision, 1ot least because of fears in old menber states about cheap labour coming from
Central and Eastern Europe”.
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financiamentos a longo prazo para o processo de integragao?. Um objetivo-chave
era o fortalecimento das regides mais pobres (GRIFFITH-JONES et al., 2004).

Quando de sua entrada na CEE, na década de 1970, o Reino Unido
pressionou para a criagdo de uma politica regional. Assim, em 1975 foi criado o
European Regional Development Fund (ERDF), a fim de redistribuir parte das
contribui¢des or¢amentarias dos estados-membros para as regides mais pobres.

Na década de 1980 deu-se o ingresso, na Comunidade, primeiro da Grécia
e, posteriormente, de Portugal e da Espanha. Ao entrarem na entao CEE, tais
paises, liderados pela Espanha, demandaram um importante incremento nos
fundos estruturais, com o orcamento da Comunidade tendo sido duplicado
entre 1988 e 199210 - o que significa dizer que a politica de coesao ganhou maior
importancia desde entdao. O Single European Act, assim, definiu as bases para
uma politica de coesao, desenhada para compensar os prejuizos causados nas
economias do Sul e em outras regides menos favorecidas em fungao de seu
ingresso no mercado tinico!l,

Questdo similar colocou-se quando do langamento da Uniao Monetdria,
que definitivamente acabava com as possibilidades de manejo autonomo das
politicas cambial e monetaria, com os mesmos estados demandande uma
expansao semelhante de recursos dos fundos estruturais. O Tratado de
Maastricht, entdo, previu o estabelecimento do fundo de coesao para financiar
projetos nas dreas de meio ambiente e infraestrutura de transporte para os
paises menos prosperos. Nesse sentido, em 1993 foi criado o Financial Instrument
for Fisheries Guidance (FIGF) e, em 1994, o European Investment Fund (EIF) foi

? A criacao do EIB deu-se em 1958, no ambito do Tratado de Roma, em funcao de pressoes
exercidas pela Itilia, com o intuito inicial de auxiliar no financiamento da infraestrutura da
regiao Sul desse pais.

100 Conselho Europeu, em 1988, dinamizou a operagao dos fundos estruturais ¢ dobrou seus
recursos (GRIFFITH-JONES et al., 2004). Pinder e Simon (2007) apontam que os fundos de
coesao representam cerca de um terco do orcamento da UE.

1" Para Griffith-Jones et al. (2004, p. 4): “The original broad Eutropean aim was to reduce, if not
totally eliminate, disparities between regions by providing large scale funding. In the late 1980°s, an
alternative, narrower, rationale was adopted [...] The European Community would not take
respounsibility for addressing those disparities that were exogenous lo the integration process and
predated it. But it was necessary that additional disparities that could be created in poorer regions by
trade liberalization would be compensated financially”.
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instituido a fim de prover garantias a investimentos em infraestrutura e para o
financiamento de pequenas e médias empresas.

Vale apontar que o ingresso macico de novos membros no bloco, a partir
do fim do regime comunista na Europa, trouxe novas e expressivas necessidades
de recursos para esses paises, nao sendo possivel contemplad-los com auxilios
nos montantes outrora recebidos pela Grécia, Espanha e por Portugal'>. Na
década de 1990, contudo, uma inovacao importante foi introduzida, a saber, o
mecanismo de transferéncia de recursos para os paises que postulavam o acesso
a UE. Nesse sentido, transferéncias fiscais significativas foram feitas para os
paises do Leste antes do ingresso na UE, via mecanismos especiais (GRIFFITH-
JONES et al., 2004, p. 3).

O Phare Programme, criado em 1989, proveu suporte para os paises da
Europa Central e do Leste durante a transicao, tend o sido reorientado em 1993.
A partir de 1997, o programa tornou-se totalmente focado em assisténcia “pré-
acesso”, tornando-se, assim, o primeiro instrumento para tal. Em 1999, os
fundos estruturais e o fundo de coesao foram reformados para o acesso efetivo
de dez economias da Europa Central no bloco, o que elevou as demandas por
recursos or¢amentarios. Conforme Pinder e Simon (2007), foi decidido que as
transferéncias para qualquer estado-membro estariam limitadas a 4% do PIB de
cada pais’®. Adicionalmente, o Instrument for Structural Policies for Preacession
(ISPA) e o Special Accession Programme for Agriculture and Rural Development
(SAPARD) complementaram o Plare no intuito de promoverem o
desenvolvimento econémico e social dos paises do centro europeu. Finalmente,
em 2000, o EIF tornou-se parte do EIB.

O EIF é uma instituicdo financeira da Unido Europeia, cujos principais
socios sao o EIB e mais trinta e quatro instituicdes financeiras da Comunidade
Europeia ampliada. O Fundo ¢ parte integrante das operagdes do EIB e funciona
como um braco focado em pequenas e médias empresas, fornecendo, sobretudo,

12 A expansao da UE-15 iniciou-se em 2004, com a admissao de Chipre, Eslovdquia, Eslovénia,
Estonia, Hungria, Letonia, Lituania, Malta, Polonia e Republica Tcheca. Foi concluida trés
anos depois, em 2007, com o acesso da Bulgdria e Roménia a Unido Europeia.

13 De toda forma, os paises pobres do Leste Europeu tém tido acesso a empréstimos do EIB em
montantes proximos a 1% do PIB, mesmo antes de seu ingresso de fato na UE (PINDER;
SIMON, 2007).
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garantia para operagoes de capital de risco (venture capital), operando por meio
de intermedidrios financéiros (ARANOVICH; FERNANDES, 2006). Pela
assuncao dos riscos das micro e pequenas empresas, o Fundo tem como objetivo
“[...] to promote the implementation of European Commiunity policies, notably in the
field of entrepreneurship, technology, innovation, growth, employment and regional
development” (EUROPA, 2010).

Enfim, conforme afirmam Griffith-Jones et al. (2004), desde seus
primérdios a integragao Europeia vem sendo acompanhada pela criagao de
mecanismos financeiros importantes. Estes foram entendidos como condigao
econémica e politica para tornar a integragao efetiva e equitativa. Entre tais
mecanismos  estio auxilios (via fundos estruturais), empréstimos
(principalmente por meio do EIB) e, ainda, garantias (via EIF). Para os autores,
tais mecanismos tém dois objetivos principais: i} reduzir os diferenciais, dentro
do bloco, entre paises e regides, sobretudo aqueles resultantes da liberalizagao
comercial; e ii) alocar recursos financeiros expressivos para facilitar o
funcionamento de um mercado crescentemente integrado, como o
financiamento de redes de transporte e telecomunicacoes.

Dessa forma, pode-se afirmar que a implementagdo da politica estrutural
da UE da-se em torno de cinco instrumentos financeiros principais, quais sejam:
os quatro fundos estruturais’* e o fundo de coesao!®. Tal estrutura é
complementada pelo EIB - principal instituigao financeira da UE, que continua a
receber aportes de capital expressivos dos estados-membros. O total de ativos
do EIB em 2009 era de 361,87 bilhdes de euros. Como ja discutido, tais fundos
passaram por uma reforma importante, em 1988, e por outra, em 1993, quando o
Coliesion Fund foi introduzido.

Conforme Pinder e Simon (2007), desde 2007 os gastos tém focado trés
objetivos: i) convergéncia; ii) competitividade regional e emprego; e iii)
cooperacao territorial europeia. No ambito da competitividade regional e
emprego, 0s recursos sao orientados para ajudar as regides na realizacdo de
ajustes estruturais para fazer frente a novas situagdes econdmicas, como

4 Os fundos estruturais sao baseados no principio do cofinanciamento, com os estados-
membros contribuindo para suplementar os recursos da UE.

15 O Fundo de Coesao financia até 85% de um projeto na drea de meio ambiente ou
infraestrutura de transporte.
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financiamento de inovagoes e requalificacao da forga de trabalho. Tais recursos
atingem 9 bilhoes de euros por ano, provenientes do ERDF e ESF.

Aspecto extremamente relevante desse processo de continua integragio
econémica e também politica da Europa é a consolida¢do efetiva do bloco como
um dos mais importantes na economia mundial. Sao vinte e sete os estados-
membros, com populagiao de aproximadamente 500 milhes de habitantes. Em
2007, o PIB do bloco somou 12,3 trilhdes de euros!®. Ainda que tenha
aproximadamente 7% da populagio do mundo, responde por cerca de um
quinto do comércio mundial. O comércio intra UE representa, por sua vez, cerca
de dois tergos do total do bloco - cabendo destacar que a ampliagao do comércio
dentro do bloco foi um fator importante para a consolidagao e o fortalecimento
de grandes grupos europeus. Cumpre apontar, ainda, que a Uniao Europeia é a
principal exportadora mundial e o segundo maior importador do mundo,
seguido pela China (EUROPA, 2010).

Deve ser registrado que o fomento a formagao de grandes grupos, lideres
em suas industrias, foi uma caracteristica importante da politica industrial da
CEE nas décadas de 1970 e 1980. De fato, conforme Maincent e Navarro (2006), a
politica industrial era uma questao central para a Comunidade Europeia.
Efetivamente, o Tratado de Paris estava focado nas industrias do carvao e ago,
sendo que a organizagdo desses mercados e a intervengao das autoridades
publicas estavam explicitamente delineadas pelo Tratado!”.

Durante a década de 1980, contudo, a énfase da politica industrial foi
mudando, gradualmente, no sentido de criar condi¢ées mais competitivas (o
chamado liorizontal approach). Assim, ao contrario do que ocorreu nos
primordios da integracao, a institucionalidade mais recente no ambito da UE
nao da suporte a politicas de picking-winners. No Single European Act de 1987, por
exemplo, ndo hda qualquer base para uma politica industrial comum. Com o
Tratado de Maastricht, contudo, ha uma base legal explicita para a politica
industrial focada em competitividade, e que se financia por meio dos fundos

16 As quatro maiores economias do bloco - Alemanha, Reino Unido, Franca ¢ Itilia -
respondem por aproximadamente 64% do PIB total.

170 Artigo 3 do Tratado define que a Comunidade deve assegurar um desenvolvimento
continuo da industria, a fim de abastecer o mercado com baixos pregos. Estd ai, conforme
Maincent e Navarro (2006), o pilar de uma politica industrial proativa. Os Artigos 45 e 47 do
Tratado, por sua vez, estabelecem que o mercado pode ser coordenado pelas autoridades
publicas, se necessario.
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estruturais anteriormente apontados. A rationale consistiu na criacao das
melhores condigoes possiveis para as empresas, a partir da concepgao de que o
mercado tnico, efetivamente integrado, representa o elemento central para
guiar e fomentar o crescimento do capital. Segundo Maincent e Navarro (2006,
p- 23):
It reflected an agreement on a horizontal and pragmatic approach, aimed al
improving competitiveness. The creation of the Inlernal Market was seen as key
element for an improved business environment, with an active competition policy,
strengthened efforls on RTD [Research & Technical Development] and training
and trade policy as additional important elements.

Em adicao e paralelamente as politicas ditas horizontais, também foi
enfatizada a necessidade de reforgar a base tecnolégica da industria europeia.
Com a criagao dos consorcios europeus e o subsequente agrupamento de
empresas de porte nacional, projetos importantes foram realizados com o
objetivo de desenvolver a especializagao industrial em “escala europeia” em
setores considerados estratégicos. Nesses casos, nitidamente, uma visao politica
mais ampla esteve presente: o enfrentamento do poder norte-americano
(MAICENT; NAVARRO, 2006). Entre os exemplos classicos esta o do consércio
Airbus, que comegou nos anos 1970, por meio de uma iniciativa entre a Franca e
a Alemanha, as quais se juntaram, posteriormente, @ Espanha e ao Reino
Unido!8, Mais uma vez nos termos de Maincent e Navarro (2006, p. 24):

Public support in the form of reimbursable loans for new aircraft programmes
helped Airbus develop gradually. It was only in the 1990s, however, that Airbus

started to become a major player. Today, Airbus and Boeing compete neck-and-
neck in the large civilian aircraft market segment.

Assim, a Europa implementou distintos approaches de politica industrial
ao longo das tltimas décadas. Por um lado, a ECSC foi uma experiéncia tinica
de politica centralizada em ambito europeu, justificada por razoes politicas nos
primérdios do processo de integragao. Por outro, ao lado de uma abordagem
mais “horizontalista” que emergiu a partir dos anos 1980, foram realizados
varios programas especificos, voltados para setores estratégicos - os ja referidos
consorcios. Entretanto, mais recentemente a Comunidade tem enfatizado e
financiado, no ambito da politica industrial, a maior competitividade horizontal,

18 O projeto Ariane foi também um consorcio bem sucedido na drea aeroespacial. Outro grande
projeto, dessa vez sem sucesso, foi o chamado Eureka: tecnologia High-Definition Television
(HDTV).



Formagdo e internacionalizagio de grandes grupos enpresariais: ... Uniio Europeia

enquanto os paises-membros langam mao de seus préprios instrumentos, em
varias dimensoes!’.

O Quadro 1, a seguir, sintetiza os vérios instrumentos de apoio dos quais
se valiam os governos das economias analisadas neste estudo. Tais informagoes
mostram que, em 1995, todos prestavam assisténcia, sob a forma de
financiamento, a internacionalizagao de suas empresas. O quadro revela,
ademais, que outras modalidades de suporte a internacionalizacio estavam
presentes para a maioria das economias em questdo, tais como informacao e
assisténcia técnica para operar no exterior, bem como seguros e garantias.

Quadro 1. Instrumentos de apoio ao IDE - Paises selecionados da UE

Paises Informagio e assisténcia técnica
. . Seguros e
; Desenv. do Finanuciamento 3
Informacio | Missoes . Garantias
projeto
Finlandia X X X X X
Franca X X X
Alemanha X X X X
Espanha X X X
Reino Unido X X

Fonte: Elaboracao dos autores a partir da United Nations Conference on Trade and Development
(UNCTAD, 1995).

Sobre a relagao entre a integragao progressiva na Europa e os fluxos do
IDE, a Cepal (2002) aponta para os impactos deste processo sobre o movimento
de entrada e saida do investimento direto no bloco, chamando especial atencao
para o fluxo do IDE intra UE. De acordo com a Cepal (2002,
p. 106):

[...] uno de los fenémenos mis sobresalientes de la UE como blogue econdmico em
su insercion global ha sido los flujos de inversion extranjera, tanto en lérninos de
origen como de destino. Desde la segunda mitad de los arios noventa el espacio
econcniico etropeo conenzo a ser epicentro del auge de los flujos de inversion en el
dmbito global.

12 Conforme registram Maincent e Navarro (2006, p. 46): “Given the small Community research
budget, public R&D expenditure in Europe is overwhelmingly financed at the national and regional
level”.
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O Gréfico 1 apresenta os fluxos de entrada e saida de IDE dos 27 paises da
UE de 1970 a 2008, evidenciando o crescimento importante a partir de meados
da década de 1980, mas também com inflexdes importantes, discutidas a seguir.

Para Acioly da Silva (2006), os efeitos da integragao sobre o movimento
do IDE na Europa jia podem ser percebidos antes mesmo de Maastricht. A autora
aponta que a consolidagio do processo de unido aduaneira, associada a
expectativa da integragio monetaria a ser realizada na década seguinte,
contribuiu para explicar a dinamica do Investimento Direto na entio CEE nos
anos 1980. Houve um movimento importante, intrabloco, que pode ser ilustrado
pela taxa de crescimento dos investimentos entre os paises-membros, de 38% ao
ano entre 1980 e 1987, vis-a-vis o crescimento de seus fluxos em diregdo ao resto
do mundo, de 17% ao ano, no mesmo periodo. No entanto, também se verificou
um importante movimento de atragao do capital externo ao bloco, conforme se
atestou pelos elevados investimentos japoneses e norte-americanos realizados
no Reino Unido, voltados a superagao de barreiras protecionistas presentes no
pais (ACIOLY DA SILVA, 2006, p. 26).

Gréfico 1. Fluxo de entrada e saida do IDE - Uniao Europeia - 27 paises, US$ milhoes
(1970-2008)
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Fonte: UNCTAD (2010).
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Nesse contexto, é de grande importancia a qualificacao que faz a autora
sobre a politica, no ambito da CEE, em prol dos investimentos de origem
europeia e de resisténcia aos investimentos estrangeiros - em certa medida,
reeditando a reagdo dos anos 1950 ao ingresso do capital americano na esteira do
Plano Marshall. Segundo Acioly da Silva (2006, p. 26):

Deve-se destacar que esse processo nao foi tranqiiilo, podendo ser
evidenciadas resisténcias na Europa a ampliacao da participagao do capital
estrangeiro, sobretudo dos investimentos diretos com participagao
majoritdria estrangeira ou de investimentos que envolvessem aquisi¢do de
propriedade imobilidria por estrangeiros, ou ainda quando se tratasse de
controle de empresas locais por parte de bancos estrangeiros. Paises como
a Alemanha, Italia, Suica e Suécia foram os mais resistentes a essas
mudangas.

As estratégias das empresas europeias, em particular, buscaram
racionalizar os ganhos em escala regional, promovendo uma reestruturagao que
lhes desse escala e permitisse concorrer com outras corporagdes transnacionais,
tornando-se global players?. Destaca-se a observacao feita por Acioly da Silva
(2006, p. 27) no que diz respeito as politicas, no ambito da Comissao Europeia,
em apoio a essas estratégias para a criagao de “lid eres regionais europeus”:

Essa reestruturagio industrial com regionalizacio das atividades foi
realizada mediante operagdes sucessivas de fusdes e aquisigdes, que
resultou num processo de “regionalizacao da propriedade” e, portanto, na
substituicdo de empresas lideres nacionais por poucas e grandes empresas
lideres regionais.

Aqui merecem destaque as politicas de fomento elaboradas no ambito da
Comissao Europeia em apoio as novas estratégias dessas empresas. Essas
politicas tinham como objetivo encorajar a “formagao e o fortalecimento de
empresas pan-européias” por meio do estabelecimento de um quadro
regulatério que possuisse, dentre outras coisas, regras claras de competi¢ao
interna entre as empresas, mas ao mesmo tempo nao prejudicasse a
performance das CTs européias perante as suas concorrentes. Essa politica
de criagao de “lideres regionais” foi amplamente desfavoréavel a entrada de
empresas nao Europeias em determinados setores.

O World Investment Report da UNCTAD de 1991 aprofunda esse ponto,
reafirmando que a Uniao Monetdria, que seria consolidada em 1992, provocou

20 Maincent e Navarro (2006), na mesma linha, apontam que a integracio fomentou
reestruturacdes empresariais importantes, via fusdes e aquisigoes, resultando na emergéncia
de empresas de fato globais.
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uma expansao sem precedentes do IDE dentro da CEE nos anos 1980, como
evidencia o Grafico 1. Em termos de estratégias corporativas, a importancia
crescente do Foreign Direct Investment (FDI) intrarregional pode ser caracterizada
como sendo um processo de regionalizacao do capital europeu no ambito da
entao CEE - depois UE.

Acerca da tendéncia mais geral do IDE na década de 1990, quando de fato
comegou a UE, o Grifico 1 mostra que apoés a retragao de 1991-1992, retomou-se
o dinamismo dos fluxos - que, como ja apontado, haviam experimentado um
crescimento notavel na década de 1980. Nos anos 1990, o bloco recebeu, em
termos acumulados, aproximadamente 40% do IDE mundial e originou cerca de
56% do IDE global, desempenho totalmente articulado com o processo de fusoes
e aquisi¢coes em ambito internacional.

Essa nova onda de crescimento, no entanto, apresentou caracteristicas
distintas relativamente a década anterior. Os paises nao membros passaram a
absorver parcela crescente dos fluxos do IDE realizados pela UE, subindo de
28% para 45% entre 1992 e 1994. Quando os investimentos a Europa Ocidental
foram retomados, em meados da década de 1990, os fluxos do IDE sob a forma
de fusdes e aquisicoes foram bem menores do que os destinados aos paises nao
membros, ante as maiores dificuldades regulatérias impostas em paises como
Alemanbha e Itdlia (ACIOLY DA SILVA, 2006, p. 45-46).

No inicio dos anos 2000, verifica-se uma desaceleracao dos fluxos do IDE,
como pode ser visto no Grafico 1, refletindo um crescimento mais lento das
economias, sobretudo nos paises desenvolvidos. No que diz respeito aos fluxos
mais recentes do IDE, em 2009 seu ingresso nos paises desenvolvidos declinou
44%, continuando a tendéncia do ano anterior e refletindo a crise econémica
global iniciada em 2008. Em relagao a Uniao Europeia, o influxo do IDE caiu
33% entre 2008 e 2009%. O declinio foi particularmente expressivo no Reino
Unido, tendo atingido 50% em 2009, enquanto na Franca a queda foi de 4%. Por
outro lado, em alguns paises do bloco, como a Alemanha, houve um incremento
de 46% no ingresso do IDE, sobretudo em fungao da elevacao dos empréstimos
infra-company, ap6s terem sido concluidas reestruturagoes importantes
(UNCTAD, 2010, p.2). A saida do IDE da UE, por sua vez, mostrou um
comportamento similar. Em 2008, apresentou uma queda de 50% relativamente

2 A queda na América do Norte, por exemplo, foi ainda maior, de 60%.
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a 2007, ano de pico, e continuou a declinar em 2009. A queda nos paises
desenvolvidos, como um todo, foi de 48%.

O Grafico 2 apresenta os fluxos e estoques de saida de IDE da UE em
percentagem do PIB, considerando o intervalo 1980-2008. Deve-se observar, em
primeiro lugar, que a crise de 1991-1992 retraiu nao sé os fluxos, mas também os
estoques relativos de IDE. A seguir, retomou-se o crescimento, intensificado na
segunda metade da década de 1990. Em 2000, o fluxo de saida de IDE atingiu o
maior percentual do PIB, 9,4%, considerando o periodo analisado. Contudo, esse
fluxo desacelerou de maneira significativa no inicio dos anos 2000, tendo
retomado o crescimento apenas a partir de 2004, descontinuado pela crise em
2008. Em 2007, o estoque de saida de IDE relativamente ao PIB da UE atingiu
seu ponto maximo, 49,6%, retraindo no ano seguinte.

Grafico 2. Fluxo e estoque de saida do IDE da Uniao Europeia - 27 paises (1980-2008)
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Fonte: WIR (2009). Elaboragao dos autores.
A Cepal (2002) aponta que o processo de formagao do mercado tunico

ajudou a modificar as estratégias das grandes empresas europeias. Estas, em um
primeiro momento, buscaram defender-se em seus mercados locais, destes
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passando para uma atuagao jia no ambito do mercado comum e dai com vistas
ao mercado global, com interesse especial na América Latina.

Enfim, pode-se afirmar que embora a estrutura industrial europeia seja
caracterizada pela presenca importante de pequenas e meédias empresas, a
Unido Européia conta com um numero significativo de corporagoes, as quais
estdo entre as maiores do mundo?, ainda que majoritariamente presentes em
industrias de média e alta tecnologia (MAINCENT; NAVARRO, 2006).

No ranking da revista Fortune (Global 500) em 2010, entre as dez maiores
empresas do mundo pelo critério de faturamento estavam as europeias Royal
Dutch Shell (Reino Unido/Holanda), BP (Reino Unido) e AXA (Franga). Na lista
das 500 maiores empresas, 39 eram da Franga, 37 da Alemanha e 39 do Reino
Unido. Nesse mesmo ranking, a Espanha tinha dez empresas e a Finlandia
apenas uma. De fato, embora concentradas espacialmente, a Europa conta com
um nimero importante de empresas que sao lideres em termos mundiais
(MAINCENT; NAVARRO, 2006). Outro aspecto interessante a apontar ¢ que
mais da metade (55%) do IDE que sai da UE é investido em outras economias
avangadas (SUNESEN et al., 2010).

5.2 Os “VELHOS PLAYERS”: REINO UNIDO, FRANCA E ALEMANHA

A forte expansdao dos investimentos diretos das empresas da Europa
avancada remonta a contrarreaga0 ao  expressivo  processo  de
internacionalizagdo do capital norte-americano, notadamente para o velho

mundo, na esteira do Plano Marshall2,

2 As pequenas ¢ médias empresas, em termos absolutos, correspondem a 99% das unidades
empresariais e respondem por cerca da metade dos empregos. Mas aproximadamente
metade do valor adicionado vem das grandes empresas, sendo que um ter¢o vem das
“gigantes” (mais de 1.000 empregados). Alemanha, Franca ¢ Reino Unido respondem por
cerca da metade do valor adicionado das empresas com mais de 250 empregados. Pode-se
afirmar, assim, que a presenca de grandes empresas ¢ concentrada espacialmente
(MAINCENT; NAVARRO, 2006).

3 Isso nao significa, evidentemente, a auséncia de empresas multinacionais antes desse
periodo. Conforme registra Bertin (1978, p. 14), cuja obra oferece um histérico das
multinacionais na Europa, a Siemens se langou ao exterior em 1892; a Nestlé, em 1893; a
Schneider, em 1887. Seu surgimento ocorre, pois, em um contexto de intensificacdo das
rivalidades intercapitalistas que passa a vigorar a partir do tltimo quartel do século XIX e
que culminou nas duas guerras mundiais do século seguinte, tendo novo impulso no
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A internacionalizacao do capital americano a partir das empresas
multinacionais ao longo das décadas de 1950 e de 1960 resultou de um amplo
conjunto de fatores, entre os quais, segundo o cldssico trabalho de Hymer (1972,
p. 60-61): i) o grande tamanho dessas corporagdes e a subsequente ampliacao de
suas perspectivas de atuacao; ii) os desenvolvimentos tecnologicos nas
comunicagdes e o consequente surgimento de novas fontes de competéncia e de
concorréncia intercapitalista; e iii) o rapido crescimento da Europa e do Japao a
partir da reconstrucao ante o baixo crescimento dos EUA.

Cerca de metade da internacionalizacdo do capital americano se dava sob
a forma de aquisicao de empresas existentes, fato que criou fricgoes junto a
burguesia industrial e financeira europeia a partir de meados da década de 1950
e ensejou a criagao do Mercado Comum Europeu, a partir do qual se processou
a concentracao do capital europeu e sua subsequente internacionalizagao
(COUTINHO, s.d). Os dados apresentados por Mandel (1985, p. 227) sobre o
processo de internacionalizacao do capital americano entre o final dos anos 1960
e inicio da década de 1970, elucidam o expressivo movimento de

internacionalizagdo que se seguiu a Segunda Guerra Mundial.

Rowthorn e Hymer (1971, p. 1) revelam que apenas entre 1950 e 1967, os
investimentos norte-americanos nos setores de manufatura e petréleo realizados
na Europa aumentaram de US$ 1,358 bilhdao para US$ 14,185 bilhdes. Em
meados dos anos 1960, acrescentam os autores, as firmas norte-americanas
produziam nada menos que 75% dos computadores vendidos na Europa, além
de uma parcela representativa dos circuitos eletrénicos integrados. Nao menos
importante, metade dos produtos farmacéuticos adquiridos pela British National
Health Service foi produzida por empresas norte-americanas.

perfodo entreguerras. Mas, como registra Bertin (1978, p. 14): “A mmudanga de natureza do
fenémeno nascen, entretanto, nos Estados Unidos, com a guerra ou logo a seguir. Desde 1943, as
grandes empresas dos Estados Unidos comegam a organizar sua expansio no conjurnto do continente
americano, incluindo a Amiérica Latina. Reforcam ou estabelecent wma estrutura multinacional e
comegam a investir na Europa, por volta de 1950”. Em 1967, das 225 empresas multinacionais
existentes no mundo, 159 eram norte-americanas (BERTIN, 1978, p. 19). Mandel (1985,
p. 222-223) reforca esse entendimento, afirmando que no periodo imperialista anterior a
Segunda Guerra Mundial, ndo era tao grande a importancia das empresas internacionais e
dos cartéis. Segundo este autor, foi apenas a partir da terceira revolucao tecnolégica
(aplicagao da eletrénica e da energia nuclear no processo produtivo) e da formagao do
capitalismo tardio, por volta de 1940, que “[..] a empresa multinacional tornou-se a forma
organizativa determinante do grande capital. |[...]".
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Uma anilise desse fendbmeno sugere que o rapido e intenso movimento de
internacionalizacao da grande empresa norte-americana depois da Segunda
Guerra Mundial, além de resultar da concorréncia interoligopolista, no ambito
da qual os investimentos estrangeiros cumprem uma fungao estratégica®,
respondeu aos estimulos ensejados pela reconstrugao europeia, operada pelo
Plano Marshall. Esse mesmo processo, contudo, ensejou o langamento das bases
para a contrarreacao global das empresas europeias e japonesas, intensificando
as rivalidades intercapitalistas, agora sob a prevaléncia das empresas gigantes
(COUTINHO, s.d.; ROWTHORN; HYMER, 1971; HYMER, 1972, p. 61-62).

Grandes empresas europeias passaram, inclusive, a adquirir o controle de
importantes empresas norte-americanas. Alguns exemplos notaveis foram a
compra da Standard Oil de Ohio pela British Petroleum; da Allis Chambers pela
Fiat; da Underwood pela Oliveti (MANDEL, 1985, p. 238).

O classico trabalho de Hymer (1972, p. 105) mostra que, em meados da
segunda metade dos anos 1960, o investimento direto estrangeiro realizado
pelos paises avancados da Europa (Reino Unido, Franca e Alemanha) e pelo
Japao, mesmo sendo bastante inferior ao investimento norte-americano como
proporgao da inversao direta mundial, respondia por uma parcela significativa,
ainda que diferenciada entre os paises, de suas exportacoes e de seus niveis de
producao. Em 1968, como percentagem do Produto Nacional Bruto (PNB) e das
exportagdes, respectivamente, os investimentos diretos do Reino Unido
atingiam 17% e 109%; da Franca, 4% e 37%; da Alemanha, 3% e 12%; do Japao,
1% e 10%; ante 7% e 183% dos Estados Unidos. Em 1960, os investimentos
externos totais dos Estados Unidos responderam por 59,1% do total mundial,
contra 24,5% do Reino Unido, 4,7% da Franca, 1,1% da Alemanha Ocidental e
0,1% do Japao. Em 1971, as participacoes respectivas situavam-se em 52%,
14,5%, 5,8%, 4,4% e 2,7% (MANDEL, 1985, p. 237).

Essas evidéncias revelam que os trés paises discutidos nesta segao
iniciaram seus respectivos processos de internacionalizagao muito antes da
constituicdo da Unidao Europeia (Tratado de Maastricht - 1993), ainda que no
contexto da Comunidade Econémica Europeia, diferentemente dos dois paises

3 Rowthorn e Hymer (1971, p. 16) mostram que das 500 maiores firmas industriais no mundo
capitalista no periodo de 1957-1966, nada menos que 300 eram norte-americanas. Segundo os
autores (1971, p. 86), para o crescimento dessas grandes empresas: “[...] concentration was, on
average, about as important for big US firms as overseas expansion. [...[”
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analisados na proxima se¢do (Espanha e Finlandia). Essa ponderagao, embora
6bvia, mostra-se importante, pois ajuda a compreender as diferentes formas de
insercao dos paises selecionados na Unidao Europeia, bem como no processo de
internacionalizacao.

Disso decorre que durante a constituigao da UE, paises como Alemanha,
Franca e Reino Unido ja dispunham de grandes empresas internacionalizadas,
capazes de adquirir as empresas dos paises integrantes do bloco que ainda nao
haviam passado por esse processo em escala ampliada, o que incentivou a
participacdo das empresas alemas, francesas e britinicas na concorréncia
interoligopolista em ambito global. No inicio dos anos 1970, cumpre registrar,
existiam nao apenas as grandes multinacionais norte-americanas, tais como
General Motors, Exxon, General Electric e US Steel, mas também as europeias,
como Philips, Fiat, ICI, Siemens e Rhone-Poulenc. Isso para nio mencionar as
japonesas Mitsubishi, Hitachi, Matsushita e Sony (M ANDEL, 1985, p. 233).

Nao obstante, deve-se registrar que a partir de meados dos anos 1980
passou a ocorrer um crescimento sem precedentes dos fluxos do IDE, partindo
principalmente da triade Estados Unidos, Europa (notadamente das economias
mais avangadas) e Japao. Conforme registra Acioly da Silva (2006, p. 7),
enquanto no pos-Segunda Guerra Mundial prevaleceram os investimentos
diretos a partir da instalagao de novas plantas, concentrados majoritariamente
na indudstria manufatureira e mais abrangentes no plano geografico, a partir de
meados dos anos 1980 verificou-se a prevaléncia do IDE na forma de fusoes e
aquisigoes internacionais?. Tais investimentos envolveram de forma crescente e
majoritaria o setor de servigos?® e concentraram-se nos paises de Triade (Estados
Unidos, Unidao Europeia e Japdo), embora um maior niimero de paises em
desenvolvimento tenha passado a participar tanto da captagdo, como da
realizacao do IDE (ACIOLY DA SILVA, 2006).

» Sendo que, entre ambas, prevalecem as aquisicoes. Os investimentos em novas plantas
(greenfield) correspondem a menor parcela dos fluxos do IDE. Nao obstante, cumpre
mencionar a existéncia de padroes diferenciados de absorcao desses investimentos, vale
dizer, de inser¢ao nos fluxos internacionais do IDE, ante a existéncia de distintas estruturas
institucionais ¢ regulatérias entre os paises em relacao a esses investimentos (ACIOLY DA
SILVA, 2006, p. 10-12).

% Destacam-se os seguintes subsetores: finangas, servicos pessoais, servigos relacionados a
negocios, servigos de transportes, armazenagem e comunicagoes (ACIOLY DA SILVA, 2006,
p. 16).
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No que se refere aos fatores condicionantes desse crescimento a partir de
meados dos anos 1980, destacam-se: i) crescimento da economia mundial em
ritmo mais acelerado, notadamente a partir de 1985; ii) ascensdao do Japao como
grande investidor em ambito global, ao lado dos EUA e das economias
avangadas da Europa; iii) desregulamentacao e liberalizagao da conta capital e
financeira do balango de pagamentos; iv) expressivo desenvolvimento do setor
de servigos; v) consolidagao de um padrao de concorréncia internacional, sob a
égide da globalizagao produtiva e financeira; vi) aumento da volatilidade da
taxa de cambio e juros e crescimento do mercado de titulos privados; e vii)
surgimento de novos instrumentos de financiamento, no contexto de ascensao e
consolidagao das financas diretas e, por extensao, de uma mobilizagao enorme
de riqueza por parte dos investidores institucionais (fundos de investimentos,
seguradoras, fundos de pensao etc.) capaz de atribuir viabilidade as vultosas
operacgoes de F&A? (ACIOLY DA SILVA, 2006).

Essas transformagoes, conjugadas ao processo de intensificagao da
concorréncia intercapitalista, levaram muitas empresas a realizar investimentos
transfronteirigos para: i) viabilizar e/ou expandir a exploracao dos mercados
dos paises receptores, minimizando a instabilidade de cambio e juros sobre suas
vendas e escapando de possiveis praticas protecionistas prevalecentes nos paises
receptores; ii) fazer uso dos diferenciais de custos relativos para preservar a
competitividade em escala global, a partir da constituigao de cadeias produtivas
internacionais; e iii) viabilizar complementaridades tecnolégicas no contexto de
reestruturagao industrial em dire¢do aos setores mais intensivos em
conhecimento e tecnologia e que exigem vultosos gastos em pesquisa e
desenvolvimento (P&D) (ACIOLY DA SILVA, 2006).

5.2.1 REINO UNIDO
A discussao acerca do papel das politicas publicas na consolidacao e

internacionalizacao dos grandes grupos guarda feicoes particulares no caso do
Reino Unido, ber¢o da Revolugao Industrial e grande poténcia econémica desde

77 A esse respeito, em particular, afirma Acioly da Silva (2006, p. 14): “As atividades de fusoes ¢
aquisigoes foram amplanente facilitadas pelas novas formas de se levantar capitais. Apesar de os
empréstimos bancirios ainda se constituirem em inmportantes fontes de financiamento das fusoes e
aquisicoes, as finangas diretas, por meio das common stocks e do corporate debt, vém ganhando
importdncia para essas transagoes.”
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entdo até o final do século XIX. Como se sabe, porém, mesmo sendo ainda uma
economia bastante importante mundialmente, ha um declinio secular da
lideranca industrial - mas ndo sé dessa dimensdo, evidentemente - britanica no
mundo, que perdeu espaco para os Estados Unidos e também para outros
paises, na Europa e fora dela.

Segundo o ranking da revista Fortune (Global 500), entre as 500 maiores
empresas mundiais com maior faturamento em 2010, 29 eram britanicas. Ja entre
as dez maiores, apenas uma era do Reino Unido, sendo trés da China, duas do
Japao, outras duas dos EUA, uma da Franga e uma da Holanda. Por outro lado,
dados da Eurostat mostram que entre os paises da Unidao Européia, o Reino
Unido ainda detém o maior estoque do IDE no exterior. Entre os cinco maiores
grupos britanicos em 2010 (Global 500), pelo critério de faturamento, aparecem,
por ordem decrescente: i) British Petroleum; ii) HSBC. Holdings; iii) Lloyds
Banking Group; iv) Aviva; e v) Royal Bank of Scotland.

Zysman (1983) tenta sintetizar o que ocorreu no Reino Unido, pais
pioneiro na industrializagdo e mesmo na internacionalizagdo, e que enfrentou
dificuldades para manter a lideranga ao longo do processo de desenvolvimento
e de concorréncia intercapitalista e interestatal. O autor afirma que “Britain did
make the shift from cotton production into motor cars; the difficulty is that the
automobile industry itself has collapsed”? (ZYSMAN, 1983, p. 172).

No que se refere ao desempenho em meados do século XX, mais
especificamente apoés a Segunda Guerra Mundial, Coutinho (s.d.) aponta que
naquele periodo a Inglaterra encontrava-se extremamente endividada e
destituida de reservas - e vale lembrar que, a partir de entao, definitivamente, a
libra tornou-se uma moeda de importancia secundaria no plano internacional.
Néao havia divida de que o doélar passara a ser a moeda fundamental de todo o
sistema monetdrio internacional. Em verdade, estar endividado nao era uma
situagao peculiar do Reino Unido no contexto europeu de entdo, pois os paises
do continente ainda nao tinham capacidade de gerar dividas ou reservas. O

28 Entendemos que a afirmacao feita por Zysman (1983), tomando a industria automobilistica
como referéncia, vai na mesma linha do que ¢ apontado por Maincent e Navarro (2006) e
Sunesen et al. (2010), ou seja, que um problema mais geral do bloco, mas que se aplica
perfeitamente ao caso britinico, ¢ a dificuldade de ter international players em setores de alta
tecnologia.
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délar, assim, tornou-se uma moeda escassa na Europa, no imediato pos II
Guerra Mundial.

Foi somente com a criagdo e implantagio do Plano Marshall que se
delineou um novo cenario para a Europa. Nesse contexto, é interessante apontar
que a entrada do IDE dos Estados Unidos era justificada como conveniente para
auxiliar a amenizar os déficits dos balangos de pagamentos dos paises europeus.
Assim, na outra “ponta”, admitia-se que os europeus efetuassem uma politica
agressiva de exportacdes para o mercado dos EUA e, ao mesmo tempo,
impusessem restri¢oes e tarifas as importagoes provenientes desse pais. O
resultado dessa combinagao foi que o mercado europeu tornou-se mais e mais
atrativo para o capital norte-americano, que ingressou naquele continente quer
construindo novas plantas (greenfield investment), quer por meio da aquisicao de
empresas ja existentes. Coutinho (s/d) aponta que entre 40% e 50% dos
investimentos americanos na Europa naquele momento deram-se nessa
modalidade (fusoes e aquisi¢des).

Coutinho (s.d., p. 51-52) ainda sintetiza a reacao que gerou na alta
burguesia europeia esse processo importante de desnacionalizagao:

Esse tipo de fricgao iria reacender, dentro da alta burguesia industrial e
financeira europeia e também dentro das burocracias dos respectivos
Estados nacionais, um zelo nacionalista, inicialmente defensivo e
controlador, mas que, depois, com a continuidade da penetragao
americana, transmutou-se numa politica consciente e agressiva de contra
ataque.

Todo esse contexto, de fato, estd na base politica da formacao e
consolidagao do Mercado Comum Europeu que, ao mesmo tempo em que
eliminava as tarifas entre os membros do bloco, “subiu 0 muro” tarifario com
relacio aos Estados Unidos e o resto do mundo, ampliando o espago de
concentragdo para o capital europeu, oferecendo-lhe economias de
especializacdo e de escala.

Assim, em uma reagao ao ingresso macigo do capital norte-americano, os
capitais industriais europeus inicialmente concentraram-se dentro de suas
respectivas economias nacionais para, a seguir, ampliar-se regional e
mundialmente. Ja na década de 1950, segundo Zysman (1983), o Reino Unido
percebia estar, relativamente, perdendo terreno para seus rivais europeus -
Franca e Alemanha -, os quais, a propésito, articularam-se originalmente (e
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reorganizaram-se industrialmente) em torno da Comunidade Europeia do
Carvao e do Ago, como ja apontado. Tal percepcao levou a criagao, em 1961, do
National Economic Development Council (NEDC), com o objetivo de promover o
desenvolvimento competitivo da industria britanica?.

Zysman (1983), ao discutir os problemas que o Reino Unido enfrentou
para tentar reverter seu longo declinio industrial, como também os esforgos que
foram empreendidos em termos de politicas governamentais depois da Segunda
Guerra Mundial, aponta a existéncia de varios constrangimentos, entre os quais
estao os tracos historicos de constituicao do sistema financeiro e do aparelho de
Estado, formados quando da lideranga do pais. De acordo com o autor (1983, p.
171):

The organization of both the financial system and the stale’s economic
administration - constructed in years when Brilain was as industrial pioneer with
a preeminent position in international markets - limited government’s ability to
inlervene systematically and purposefully in industry affairs to promote industrial
redevelopnient. The government’s struggle to build and reform institutions that
would serve interventionist purposes opened up conflicts about the distribution of

gains from growth and about the place of businessnien, bureaucrats, union leaders,
and financiers in the governance of the econony.

Para Zysman (1983), ao longo das décadas de 1960 e 1970, o governo
britanico tentou construir um aparato para intervir sobre o setor industrial, o
qual envolveu, por exemplo, mecanismos de alocacao seletiva de crédito com
recursos nao originarios do sistema financeiro, mas do orcamento fiscal - o que,
em sua visao, limitou o escopo e a efetividade da influéncia governamental.

Com o inicio da “era Thatcher”, porém, toda a questao do papel da
politica - ou da intervengao do Estado - ganhou novos contornos. Apesar das
dificuldades e dadas as idiossincrasias apontadas anteriormente, o governo
britanico buscou de fato assumir um papel um pouco mais ativo na promogao
do desenvolvimento industrial ao longo das décadas de 1960 e 1970, mas essa
era chegou ao fim em 1979. Naquele ano, a nova Primeira-Ministra adotou um

# Nas palavras ironicas de Zysman, (1983, p. 173): “[...] the NEDC was less a program than a
statement of political concern about the supply side of the British econonty [...] [but] Since the British
still viewed themselves as a rich and powerful nation, the economic agenda had been focused on issues
of distribution rather than problems of production. The recognition that one must develop policies to
confront an industrial decline thus necessitated the reversal of some deeply ingrained perspectives”.
[Inclusao nossal.
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approach de laissez-faire, preconizando um estado minimo que iria valer até o fim
dos anos1980 (Trade Union Congress - TUC, 2005).

Na ultima década do século XX, contudo, deu-se o retorno a um maior
ativismo, ainda que com novos contornos - alinhados, de fato, ao padrao
adotado na prépria UE. Esse maior ativismo tomou a forma de uma politica
para aumentar a competitividade: “In practice, this resulted in horizontal, sector
neutral policies to avoid the unfashionable charge of ‘picking winners™ (TUC, 2005, p.
9).

No Orcamento Governamental de 2005, o desafio da politica de
competitividade foi sumarizado como “The Five Drivers of Productivity”. Seriam
estes: i) aumentar a concorréncia, “the lifeblood of strong and effective markets.”
(TUC, 2005, p. 9); ii) promover o empreendedorismo e a cultura empresarial;
iii) apoiar a ciéncia e a inovacao para promover o desenvolvimento de novas
tecnologias e de formas mais eficientes de operagao; iv) elevar a qualificacao dos
trabalhadores para tornar a mao de obra mais flexivel e produtiva; e v) encorajar
os investimentos para aumentar o estoque de capital, por meio de um mercado
de capitais mais eficiente.

De fato, tal posigao assumida pelo Reino Unido encontra ressonancia no
ambito da Comissao Europeia. “Indeed, it is fair to say that the Anglo Saxon focus of
liberalization and deregulation, supported by minimum standards, is in the ascendancy
in the European Commission and among some of the New Member States (NMS)”
(TUC, 2005, p. 11). Nao menos importante, deve-se salientar que em documento
de politica industrial, a Comissao Europeia afirma:

The main role of industrial policy is to provide the right framework conditions for
enterprise development and innovation in order to make the EU an attractive place
for industrial investment and job creation [...] From an industrial policy
perspective, the role of public authorities is to act only where needed, i.e. when
some types of market failures justify government intervention or in order to foster
structural change... For these purposes the public authorities can make use of
policy instruments such as betler regulation, single market, innovation and
research policy, employment and social policies etc that apply generally across the
econonty without distinction between sectors or firms, together with other
accontpanying measures to facilitate social and economic cohesion [...]

The Commission is committed to the horizontal nature of industrial policy and to
avoid a return to selective interventionist policies. Nevertheless [...] for industrial
policy to be effective, account needs to be taken of the specific context of individual
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sectors [...] This inevitably has as a consequence that whilst all policies are
important, some policies have greater importance in the EU today for some sectors
than others (EUROPEAN COMMISSION, 2005 apud TUC, 2005, p. 11).

Na visdao de Chang (2010), tal politica de intervengao horizontal constitui,
na verdade, uma continuidade com o free-market dos “anos de ferro” de Mrs.
Thatcher. Efetivamente, pretende tratar todos os setores como se fossem iguais,
deixando ao mercado a escolha dos vencedores em cada qual. Entretanto, nao é
isso que é feito, pois toda a politica, mesmo a dita horizontal, implica alguma
forma de seletividade.

Retomando as experiéncias pioneiras, Chang (2010) lembra que o pais foi,
de fato, o primeiro a ser bem-sucedido via politica industrial seletiva, quando
promoveu setores particulares - como a industria de tecidos de algoddo - por
intermédio do uso de tarifas, subsidios e regulamentagao governamental. Para o
autor, japoneses e coreanos estariam apenas refinando e atualizando o que os
britanicos fizeram no passado. Segundo Chang (2010), os ganhadores estao
sendo escolhidos constantemente - algumas vezes pelo governo, outras pelos
empresarios e, mais frequentemente, por ambos trabalhando em conjunto.

Delineado, de forma mais geral, o contorno da politica industrial
britanica, vale apontar agora a dindmica do IDE no pais. De fato, o avango do
processo de integragio gerou um forte dinamismo no bloco e engendrou,
também, o estabelecimento de um conjunto de instrumentos de politica,
baseados nos fundos estruturais, no fundo de coesdo e no EIB, fortalecendo -
ainda que de forma distinta - as economias-membro.

Um fato digno de nota: ao longo dos anos 1980, no contexto do boom do
IDE, que atingiu também a Europa, o Reino Unido foi o principal destino dos
investimentos globais, dado que absorveu 32% do estoque de investimentos
norte-americanos na Europa no fim dos anos 1980 e 38% dos fluxos acumulados
oriundos do Japao naquele Continente. Como ja discutido, chama a atengao,
nesse periodo, a grande presenga de investimentos intrabloco. A excegao foi,
pois, o Reino Unido, pais no qual os investimentos oriundos de fora do
continente responderam por 75% dos fluxos totais (ACIOLY DA SILVA, 2006).

Acioly da Silva (2006) destaca outra caracteristica importante do Reino
Unido nesse contexto, qual seja, que no ambito da reestruturagao produtiva que
caracterizou a regido, sobretudo apés 1985, as fusdes e aquisi¢des mais
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importantes ocorreram no Reino Unido e na Franca. A partir de 1993, quando se
retomou um fluxo mais vigoroso de IDE, ap6s a retracao no biénio 1991-1992,
revigorou-se o fluxo expressivo do IDE intrabloco, caracteristico da década
anterior, apontando para uma maior regionalizacao do capital e para um papel
mais expressivo da emissao do IDE britanico.

Em 2002, os fluxos do IDE recebidos pela UE declinaram 4%,
relativamente ao ano anterior, devido a desaceleracao econdmica. Em 2001, 49%
dos investimentos diretos realizados pela UE tiveram como destino os paises do
proprio bloco, participagao que cresceu para 66% em 2002. O maior declinio foi
no Reino Unido, de 60% (ACIOLY DA SILVA, 2006). Em 2003, os fluxos do IDE
para a UE cairam 23%, ainda em razao da menor taxa de crescimento econémico
e da queda nos investimentos, particularmente em fusoes e aquisi¢des. Os fluxos
para o Reino Unido, por sua vez, cairam cerca de 50 %, como resultado da queda
das fusdes e aquisicoes e dos pagamentos de empréstimos intercompanhias,
realizadas pelas filiais estabelecidas naquele pais para suas matrizes.

Os dados apresentados na Tabela 1 revelam que a internacionalizagao da
economia britanica, medida pelos investimentos diretos realizados no exterior,
cresceu ao longo dos anos 1990 - mais especificamente a partir de 1995 - e,
sobretudo, nos anos 2000, atingindo US$ 275,5 bilhoes em 2007. Neste ano, a
propésito, foi registrado também o maior fluxo de entrada da série, sendo que a
absor¢ao do IDE pelo Reino Unido, ao longo do periodo em tela, também
apresentou tendéncia de crescimento - cabendo lembrar que a entrada do IDE
foi superior a saida nos anos de 2005 e 2006.

Em 1990, o estoque de investimento direto britinico no exterior era de
US$ 229,3 bilhoes, contra US$ 203,0 bilhdes do IDE absorvido pelo Reino Unido.
Em 2008, o estoque do IDE britanico no exterior era de US$ 1,5 trilhao e o do IDE
recebido era de US$ 982,9 bilhdes. Merece ser destacado o fato de que,
praticamente ao longo de todo o periodo em tela - sendo excecdo os anos de
1990, 2005 e 2006 -, os fluxos de saida foram superiores aos de entrada do IDE,
indicando uma tendéncia importante de internacionalizagao do capital britanico,
relagdo que também se expressa no indicador apresentado na tiltima coluna
(razdo entrada/saida do IDE).
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Tabela 1. Reino Unido: fluxo e estoque de entrada e saida do IDE (1990-2008),

US$ bilhoes
Perfodo Entrada (A) Saida (B) Diferenca (A-B) Entrada/Saida
Fluxo  Estoque Fluxo Estoque Fluxo Estoque (Fluxo)
1990 30,5 203,9 17,9 2293 12,5 -254 1,7
1991 14,8 208,3 164 2321 -1,6 -23.,8 09
1992 15,5 173,0 17,7 21,7 -2,3 -48,7 0,9
1993 14,8 179,2 26,0 245,6 -11,2 -66,4 0,6
1994 9,3 189,6 32,2 276,7 -229 -87,2 03
1995 20,0 199,8 43,6 3049 -23,6 -105,1 0,5
1996 244 228,6 34,0 3304 -9,6 -101,8 0,7
1997 33,2 253,0 61,6 360,8 -28,4 -107,8 0,5
1998 74,3 3374 122,8 488,4 -48,5 -151,0 0,6
1999 88,0 385,1 201,5 686,4 -113,5 -301,3 04
2000 118,8 438,6 2334 897,8 -114,6 -459,2 05
2001 52,6 506,7 58,9 869,7 -6,2 -363,0 09
2002 24,0 5233 50,3 994,1 -26,3 -470,8 0,5
2003 16,8 606,2 62,2 1187,0 -45,4 -580,9 03
2004 56,0 701,9 91,0 1247,2 -35,1 -545,3 0,6
2005 176,0 840,7 80,8 1198,6 95,2 -358,0 22
2006 156,2 1139,2 86,3 1454,9 69,9 -315,7 18
2007 1834 1263,7 275,5 1841,0 -92,1 -577,4 0,7
2008 96,9 982,9 1114 1510,6 -14,5 -527,7 0,9

Fonte: UNCTAD (2011). Disponivel em: <http:/ /unctadstat.unctad.org/>. Acesso em: 2 jan.
2011.

De acordo com a UNCTAD (2010), trés grupos britanicos - Royal Dutch/
Shell, Vodafone e BP PLC - estao entre as cinco maiores transnacionais (TNCs)
nao financeiras do mundo, segundo o critério de ativos detidos no exterior?’. No
caso das TNCs financeiras, baseado no Geographical Spread Index (GSI)*, a
posicao britanica é menos destacada, e o grupo mais bem colocado no ranking é
o HSBC, que ocupa o nono lugar32.

¥ A maior ¢ a norte-americana General Electric.

3 Indice calculado pela raiz quadrada do indice de internacionalizacao vezes o nimero de
paises anfitrioes. O indice de internacionalizacao, por seu turno, ¢é calculado pelo nimero de
filiais no exterior dividido pelo niimero total de filiais (UNCTAD, 2010).

32 De fato, o Reino Unido aparecerda nesse ranking com o Standar Chartered, ocupando o
vigésimo quarto lugar. O primeiro lugar ¢ ocupado pelo Citigroup norte-americano.
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O Grifico 3 apresenta o movimento anteriormente discutido no que se
refere a saida do IDE do Reino Unido e da UE. Chama a atencdo a recuperagao a
partir de 2004 e a nova e expressiva queda com a crise, em 2008. Também deve-
se destacar que o estoque e o fluxo de saida do IDE britanicos sao maiores que a
média da UE-27.

Grifico 3. Fluxo e estoque de saida do IDE - Reino Unido e Uniao Europeia - 27 paises
(1980-2008) % PIB
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Fonte: UNCTAD (2009). Elaboragao dos autores.

Durante a primeira metade dos anos 1990, o Reino Unido foi o maior
investidor na América Latina, desempenhando um papel especialmente
importante na manufatura - nos setores de bens de consumo nao duraveis e de
quimica. Destaca-se, assim, a presenca de empresas tais como a Unilever, a
British American Tobaccos (BAT) e a Diageo. Na verdade, conforme registra
Cepal (2002), uma grande parte da base industrial dessas empresas ja se havia
estabelecido no Continente durante o periodo de substituicao de importagoes.
Nos anos 1990, contudo, sua estratégia de expansao foi baseada nao mais no IDE
greenfield, mas na aquisicdio de empresas locais e na realizacao de novos
investimentos, visando a incorporar novas tecnologias nas filiais ja existentes.

-272-



Formagio e internacionalizagio de grandes grupos empresariais: ... Unido Europeia
¢ 8

Registre-se, ainda de acordo com Cepal (2002), os investimentos
britanicos na drea de servigos. No final da década de 1990, empresas como
Vodafone Air Touch, British Telecom (BT), National Grid Plc e o banco HSBC
adquiriram ativos expressivos na América Latina. Por fim, sao dignos de nota os
investimentos do Reino Unido na América Latina nas areas de petréleo e
hidrocarbonetos.

5.2.2 FRANCA

Neste capitulo, entre os paises que estio sendo chamados de velhos
players - Reino Unido, Franga e Alemanha -, a Franga é a tinica economia cuja
industrializagdo mais pesada e cujo processo de concentragao do capital
ocorreram, de fato, apenas apés a Segunda Guerra Mundial, na esteira do Plano
Marshall e de seus desdobramentos econémicos e politicos, como ja indicado.

Zysman (1983) aponta que, ao final da Segunda Guerra Mundial, a
economia francesa era composta de pequenas e médias empresas, as quais
viviam protegidas da concorréncia externa. Em verdade, a economia e a
sociedade francesa eram predominantemente rurais e o que se passou nos
chamados “Anos Gloriosos” do pds-guerra foi uma transformagao radical do
tecido econémico e social do pais. A Franca emergiu, de fato, como uma
economia industrial, cujas empresas jia se voltavam para a exportagdo e eram
aptas a competir com os concorrentes externos no mercado interno e regional,
que estava sendo criado. Ademais, empreenderam também um processo
importante de internacionalizagdo que transcendeu as fronteiras europeias.

O periodo posterior a Segunda Guerra e o inicio do processo de
cooperagao/integracao europeia sao marcos nesse processo. Como aponta
Coutinho (s/d), a cooperagao europeia foi, inicialmente, gerada pela prépria
pressao da falta de divisas e pela dificuldade geral de financiar importagoes em
dolar. Para resolver esse grave problema, criou-se um organismo que veio a se
mostrar bastante importante: a Unido Europeia de Pagamentos, uma clearing
house que compensava todos os débitos e créditos do comércio intraeuropeu,
permitindo que alguns paises pudessem sustentar débitos comerciais por
determinado periodo, até que conseguissem liquidar suas posi¢des. Em poucas
palavras, organizou-se, muito habilmente, uma forma de dinamizar o comércio
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externo na regiao em uma situagao de escassez de divisas. Tal experiéncia, na
avaliacio de Coutinho (s.d.), foi bastante importante e constituiu um dos
elementos precursores da ideia do Mercado Comum Europeu.

Outra iniciativa fundamental e precursora nessa diregao, sobre a qual ja se
fez mencao nesse trabalho, foi a organizagaio da Comunidade Europeia do
Carvao e do Ago, quando estados nacionais fizeram um acordo e criaram,
efetivamente, um “super cartel” europeu do ago. Com efeito, a Comunidade
tinha poderes para racionalizar a producao, dividir linhas de especializagao
entre as economias e as plantas e recomendar o fechamento dos setores
obsoletos, a fim de evitar a concorréncia “predatéria” e harmonizar o comércio
entre os parceiros europeus (COUTINHO, s.d.).

Na Franga, especificamente, de um lado as velhas sidertrgicas, invidveis,
foram fechadas, enquanto de outro, o governo forjava as condi¢oes necessarias
para a reorganizacao industrial. Assim, a partir do inicio da década de 1950,
ocorreu um ciclo de expansao sustentado e forte, com o crescimento industrial
dominado pela difusao dos bens de consumo duraveis. A reconversao do setor
de duraveis para a produgao civil foi muito rapida e viabilizou, sem demora, um
surto de crescimento. Na verdade, a difusao do consumo dos duraveis também
abriu uma vigorosa fronteira de crescimento para a Europa, fronteira esta que
foi se ampliando e atualizando durante as décadas de 1950 e 60. A incorporagao
continuada de progresso técnico em um mercado dinamico permitiu a Europa
crescer a taxas médias muito mais elevadas do que os Estados Unidos, naquele
interregno (COUTINHO, s.d., p. 58-59).

Importa ressaltar que essa difusao foi-se fazendo com a entrada macica de
empresas americanas, sendo que a transferéncia de tecnologia dava-se mediante
acordos de licenciamento e imitagao. Assim, a superioridade tecnolégica inicial
das empresas oriundas dos Estados Unidos contribuiu para exacerbar a
concorréncia entre as subsididrias americanas e os capitais europeus que ja
atuavam nas mesmas dreas. A concorréncia na drea automobilistica, por
exemplo, foi-se acentuando e, nas décadas de 1950 e 1960, a industria europeia
teve que, rapidamente, concentrar-se e atualizar-se do ponto de vista técnico.

Zysman (1983) é categoérico ao afirmar que foram, de fato, as politicas de
estado o principal instrumento para promover e organizar as forgas que
alteraram drasticamente o perfil da economia francesa, permitindo a chamada
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“reacao”, sendo que essas se articularam, irremediavelmente, a estrutura do
sistema de financiamento que se organizou no pais. Nas palavras de Zysman
(1983, p. 130):

In essence, the French financial system is a credit-based systent with administered
pricing [...] The financial system provides the central executive with several
instrunients for influencing the development of the economy. First, there are funds
for direct loans and grants made by the Trésor. Second, the parapublic and long-
term credit agencies provide information to the government and serve as allies in
negotiating with industry, besides serving directly as instruments of government
policy for allocating credit. Third, the banks themselves have substantial equity
and loan stakes in industry and thus represent another set of government allies.
Fourth, the many privileged circuits and the use of controlled interest rates build
administrative control into the heart of the system. Finally, the systent for
controlling the money supply gives the executive tools for controlling who uses
Junds.

Para Zysman (1983), foi a combinacao de instrumentos que imobilizaram
(ou atenderam, de alguma forma) os interesses dos setores que mais tinham a
perder com a modernizagao industrial, como a agricultura, com as politicas que
apoiaram a criacao do “market pressure” - como a prépria integracao europeia,
projeto no qual a Franca é protagonista desde os primoérdios -, que levou a
vitoria das medidas que, rapidamente, transformaram o perfil econémico do
pais. Na Franca, a politica externa - mais especificamente, o processo de
integracao europeu - serviu para forcar a competi¢ao dentro do mercado interno
e para minar as tradicionais regulamentagoes e restrigoes do “business”. Os
tratados de livre comércio, entao, dinamitaram o isolamento da Franca e
forcaram suas empresas a competicao, primeiro nos mercados europeus e, mais
adiante, nos mercados mundiais. O desenvolvimento da grande indistria na
Franca deu-se, pois, de forma tardia e descontinuada, tendo sido crucial o
gerenciamento estatal de tal transformacao. O governo francés, efetivamente,
intervinha de forma continua nos negdécios, publicos e privados, desde a
Segunda Guerra Mundial.

Até os anos 1980, segundo o autor, trés ondas de intervencao industrial
ocorreram na Franga: i) a reconstrugao do pés-guerra; ii) a era de consolidagao ja
detonada pelo Mercado Comum, que comegou a se organizar a partir do final da
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década de 1950%, e iii) as intervengoes feitas nos anos 1980 para ajustar-se a uma
economia que se transformava, quer em termos de tecnologia, quer de abertura
comercial, produtiva e financeira.

Nesse sentido, dados apresentados por Tauile e Jurué (2003) indicam que
o grau de concentragdo da industria francesa nos anos 1990 era bastante elevado.
De fato, em 1996, mil empresas eram responséveis por 58,2% do faturamento
industrial (excluidos os impostos) e por 41,6% dos empregos. Nesse mesmo
periodo, os maiores grupos franceses ja tinham forte atuagdo internacional,
sendo que seis dos dez maiores possuiam mais de 60% de seu faturamento
proveniente de operagdes no exterior. Parcela significativa dos grandes grupos
franceses tem sua origem nas empresas piblicas francesas privatizadas a partir
da década de 1980. Entre estes estio, por exemplo, os grupos Saint Gobain,
Alcatel, Alsthom, Renault, Usinor e Thomsom.

Em 2010, como ja se apontou anteriormente, a Franca tinha um
representante entre os maiores grupos mundiais - o grupo AXA. Entre os cinco
maiores grupos franceses, em 2010, pelo critério de faturamento, aparecem por
ordem decrescente, depois do grupo AXA, os grupos Total S.A.; BNP Paribas;
Carrefour e GDF Suez (Global 500).

Delineado, de forma mais geral, o perfil da industria e o papel do Estado
na constitui¢ao do grande capital na Franga, vale apontar a dinamica do IDE no
pais, particularmente no que diz respeito ao processo de internacionalizagao do
capital francés.

Os dados apresentados na Tabela 2 revelam alguns as pectos que merecem
ser destacados. Em primeiro lugar, os dados apontam que os fluxos de saida do
IDE, praticamente ao longo de todo o periodo em tela (1990-2008), foram
superiores aos fluxos de entrada, o que revela ser a Franca um pais que,
tradicionalmente, mais emite do que recebe IDE. Tal aspecto encontra amparo
na discussao feita até aqui, que apontou os esforgos do governo francés, desde a
Segunda Guerra Mundial, no sentido de constituir grandes grupos e
internacionaliza-los. Os dados também mostram que, seguindo uma tendéncia

3 Como ja discutido, 0 avanco do processo de integragio comercial e produtivo gerou um
forte dinamismo no bloco, engendrando também o estabelecimento de um conjunto de
instrumentos de politica, baseados nos fundos estruturais, no fundo de coesao e no Europenn
Investment Bank, fortalecendo, ainda que de forma distinta, as economias-membro.
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mundial, a internacionalizacao da economia francesa, medida pelos
investimentos diretos realizados no exterior, cresceu expressivamente na
segunda metade dos anos 1990. De fato, em 1999 a Franga foi o terceiro maior
investidor entre os paises desenvolvidos, tendo ultrapassado a Alemanha no
ambito da Unido Europeia, mas mantendo-se atras do Reino Unido (PRATES,
2003).

Tabela 2. Franga: Fluxo e estoque de entrada e saida do IDE (1990-2008), US$ bilhoes

Periodo Entrada (A) Saida (B) Diferenga (A-B) Entrada/Saida
Fluxo Estoque Fluxo  Estoque Fluxo Estoque (Fluxo)
1990 15,6 97,8 36,2 112,4 -20,6 -14,6 04
1991 15,2 110,2 25,1 132,6 9,9 24 0,6
1992 17,9 1279 30,4 156,3 -12,5 -28.,4 0,6
1993 16,4 1351 19,5 158,8 31 -23,7 0,8
1994 15,6 1634 24,4 182,3 -8,8 -18,9 0,6
1995 23,7 1914 15,8 244 7,9 -13,0 15
1996 22,0 200,2 30,4 231,1 8,5 -30,9 0,7
1997 23,2 195,9 35,6 2373 124 414 0,7
1998 31,0 246,2 48,6 288,1 -17,6 41,9 0,6
1999 46,5 244,7 126,9 334,1 803 89,4 04
2000 433 259,8 1774 445,1 -134,2 -185,3 0,2
2001 50,5 2953 86,8 508,9 -36,3 -213,5 0,6
2002 49,0 385,2 50,4 586,4 -1,4 -201,2 1,0
2003 425 527,6 53,1 724,2 -10,6 -196,6 0,8
2004 32,6 641,8 56,7 8454 -24,2 -203,6 0,6
2005 85,0 628,0 115,0 868,5 -30,0 -2405 0,7
2006 78,2 762,1 1214 1044,4 43,2 -282,3 0,6
2007 158,0 950,3 2247 1291,6 -66,7 -341,2 0,7
2008 117,5 9914 220,0 1397,0 -102,5 -403,6 0,5

Fonte: UNCTAD (2011). Disponivel em: http://unctadstat.unctad.org. Acesso em: 2 jan.
2011. Elaboracao dos autores.

Em 1990, o estoque de investimento direto francés no exterior era de
US$ 112,4 bilhdes, contra US$ 97,8 bilhoes de investimentos diretos estrangeiros
na Franga. Em 2008, o estoque do IDE francés no exterior era de US$ 1,39 trilhao,
sendo que o do IDE recebido era de US$ 991,4 bilhoes*.

* Vale destacar que esses niimeros nao sao muito distintos dos que apresentam o Reino Unido,
que detinha em 2008, em estoque de entrada e de saida de IDE, USS$ 982,9 bilhoes e US$ 1,5
trilhao, respectivamente,
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De acordo com a UNCTAD (2010), dois grupos franceses, Total S.A. e
Electricite de France estavam entre as dez maiores transnacionais (TNCs) ndo
financeiras do mundo, pelo critério de ativos detidos no exterior. No ranking das
empresas financeiras, baseado no Geographical Spread Index (GSI)?, a Franga tem
trés representantes entre os dez maiores: BNP Paribas (segundo lugar), Socicte
Generale (quinto lugar) e AXA (nona posicao).

O Grifico 4 apresenta o fluxo e o estoque de saida do IDE da Franga e da
Uniao Europeia (como percentual do PIB) no periodo de 1980 a 2008. I possivel
observar que a Franca, como emissora do IDE, participou ativamente do
movimento de crescimento dos fluxos dos anos 1980, acompanhou a tendéncia
mundial de retracdo do inicio da década seguinte, mas esbogou vigorosa
recuperacao no envio do IDE a partir da segunda metade dos anos 1990,
atingindo um pico no ano de 2000. Verifica-se, ainda, a desaceleracao do IDE na
Franga e na UE no inicio dos anos 2000, em um contexto ja aludido de declinio
geral, decorrente da desaceleracao da economia mundial e, por conseguinte, do
movimento de fusdes e aquisicoes. No contexto da desaceleragao, porém, chama
a atencdo a importincia dos fluxos intrabloco, de 49% em 2001 e de 66% em
2002. A nova retratacao no inicio dos anos 2000, sucedeu um processo de
crescimento a partir, sobretudo, de 2004, interrompido pela crise global de 2008.

Vale observar que predominaram as fusdes e aquisi¢des entre as
caracteristicas mais gerais do boom do IDE apés 1980, contrariamente ao
investimento greenfield, tipico dos chamados “Anos Dourados” do capitalismo.
Como aponta Acioly da Silva (2006), sem as mudangas ocorridas nos mercados
financeiros tais operacoes nao teriam sido possiveis, pois foram elas que
combinaram uma massa imensa de recursos com inovac¢oes nas finangas
internacionais, viabilizando os chamados mega deals. De fato, outra caracteristica
desse ciclo mais recente - p6s 1980 - do IDE tem sido o paralelismo entre os
fluxos de investimento direto e os fluxos de investimento em carteira, no ambito
da chamada globalizagéao financeira.

3 Ver nota 31.
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Grifico 4. Fluxo e estoque de saida do IDE - Franga e Uniao Europeia - 27 paises

(1980-2008) % PIB
60 16
+ 14
50
. 12
m —
= 40
B 10 £
. 3
at
\:":1; 30 8 %
g o £
& 20 =
4
10
2
0 0
mm UE-27 (Estoque) s Franga (Estoque) =—— UE-27 (Fluxo) —e—Franca (Fluxo) |

Fonte: UNCTAD (2009). Elaboracao dos autores.

A partir da segunda metade da década 1990, a Franca esteve entre os
maiores emissores de IDE da UE, bem como entre os maiores receptores. De
acordo com Prates (2003), tal crescimento dos fluxos do IDE francés refletiu, por
um lado, o aprofundamento da integragao produtiva da zona do euro e, por
outro, a aceleracao das operacoes de fusdes e aquisicoes transfronteiricas
concentradas nos paises desenvolvidos. Os principais setores envolvidos foram:
industria quimico-farmacéutica, bancos, telecomunicagdes, comunicacoes e
material de transporte.

Kierzenkowski (2009, p. 14) aponta que, mais recentemente, na busca por
maior competitividade, algumas empresas francesas tém optado por deslocar
integralmente o processo de produgao do pais para o exterior. Segundo
Kierzenkowski (2009, p. 14): “In 2006, the two French carmakers for the first time
produced more vehicles abroad than in France [...] This policy was intended not only to
serve growing foreign markets more readily, but also to supply the domestic market,
while benefiting form reduced production costs”.
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5.2.3 ALEMANHA

Desde meados da segunda metade do século XIX, quando se desenrolava
o processo de industrializagdo germanico® e se iniciava o movimento de
intensificacdo das rivalidades intercapitalistas e a prevaléncia do capitalismo
monopolista de Estado (concorréncia interestatal) - determinantes para a
eclosao das duas guerras mundiais da primeira metade do século XX -, a
Alemanha figura como importante protagonista do sistema capitalista mundial.
Os alemdes conseguiram transcender os limites impostos pelas vantagens
comparativas naturais, transformando-se em uma poténcia econémica global em
menos de 50 anos¥. Atualmente, cumpre registrar desde logo que o pais
constitui o centro econémico e politico da Uniao Europeia’.

A rapida transformacao da Alemanha em poténcia industrial, viabilizada
pela articulagao dinamica entre bancos e industrias, foi acompanhada por uma
forte expansao de suas exportagoes, crescentemente de manufaturados, para os
mercados ultramarinos entao dominados pela Gra-Bretanha.

Contando com um sistema educacional diferenciado®, o pais passou a
ocupar a vanguarda das inovagoes tecnoldgicas ja no final do século XIX,

3% Sobre o processo de industrializacio da Alemanha, ver Braga (1999, p. 195-203); Oliveira
(2003, cap. 5); Weber (1967); Moore Jr. (1983, p. 427-446) e Henderson (1975).

3 Conforme bem salienta Landes (2005, p. 590): “[...] A vantagem comparativa de hoje, [...] pode
ndo ser a de amanha. [...]".

38 Conforme afirma Braga (1999, p. 198): “O periodo iniciado em 1871-73 e que se estende até 1914
pode ser compreendido como aquele em que se ergue o poder industrial germanico, com for¢a suficiente
para, tragicamente, vir a ser protagonista da primeira grande guerra de extensio mundial. [...]"

% Conforme oportunamente salienta Braga (1999, p. 200), a articulacdo banco-indistria, ao
ampliar o grau de autonomia monetdrio-financeira e crediticia dos grandes grupos,
permitiu-lhes escapar das regras rigidas do padrao ouro-libra e, assim, avancar o ritmo da
acumulagdo. Tal entrelagamento, conforme salienta Landes (2005, p. 309) facilitava a
formagdo, a expansao e a fusao das companhias.

4 Segundo Landes (2005, p. 317): “[..] Os Alemiies [...] desenvolveram uma rede de escolas
profissionais (Gewerbeschulen) que supriam as necessidades de administragdo tecnoldgica de nivel
miédio, assim como tma série crescente de escolas técnicas superiores (technische Hochschulen) - a
primeira em Karlsruhe em 1825 - que lecionavam em nivel universitdrio e formaram geragdes de
quimicos e engenheiros. Finalmente, os Alemdes introduziram a instrugio e a pesquisa cientifica nas
universidades. Isso significou a alianga entre a experimentagio e a investigacdo que fez aparecer o
Iaboratdrio escolar (Justus Von Liebig, na décadn de 1830), coroando um sistema educacional que se
tornou, no fim do século, a invejn e modelo do mundo.” Com efeito, em paralelo ao
esmorecimento da indistria quimica organica britdnica, que contava com um sistema
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atribuindo um carater altamente dindmico as vendas externas, bem como ao
processo de internacionalizagio de sua economia. Isso, ndo obstante a
prevaléncia, a época, de setores atrasados e modernos em um mesmo espago,
antagonismo que Landes (2005, p. 337) chamou de “dualismo”. Pode-se afirmar,
pois, que a Alemanha foi precursora do que passou a denominar-se de “sistema
nacional de inovacao” (LANDES, 2005; BRAGA, 1999).

Naquele contexto de intensificacao das rivalidades intercapitalistas e de
expressivo avango das praticas protecionistas, desenvolveu-se uma politica
industrial orientada para a formagdo de grandes gru pos econémicos cartelizados
em setores estratégicos diversos estabelecidos pelo Estado, entre os quais se
destacam: vidro laminado, cimento e produtos quimicos. Operou-se, a partir de
entdo, um processo de expansao do capitalismo alemao para fora de seu “espago
vital”, no contexto de expansdo imperial e, claro, com ambi¢Ges coloniais,
notadamente na Africa e no Pacifico, o que passou a ser verificado em escala
cada vez maior a partir do final do século XIX e inicio do século XX (BRAGA,
1999; LANDES, 2005, p. 505).

As perdas decorrentes da Segunda Guerra Mundial e as instabilidades
(politica, econdmica, financeira, monetaria, cambial etc.) subsequentes, contudo,
marcaram um periodo muito particular, para ndo dizer sombrio, da histéria
germanica. Depois de vencida a hiperinflacdo, com a instituigdo do rentenmark
no final de 19234 e a estabilizacdao da taxa de cambio, sustentada em grande
medida pela entrada de recursos externos que se seguiu ao Plano Dawes em
192442, a recuperagao alema foi altamente dinamica, mas sustentada em bases

educacional defasado e pouco funcional as inovagdes, processou-se o florescimento, na
Alemanha, de empresas como: Hoechst, BASF (Badische Anilin und Soda-Fabrik) Bayer e
Agfa, ante a prevaléncia de mao de obra qualificada e o adensamento da relagao entre
industrias e Universidades (LANDES, 2005, p. 325-326; LANDES, 2005, p. 347-354).

41 Sobre a hiperinflagao alema, vale registrar a afirmagao de Landes (2005, p. 386), de que “[...]
os alemdes usavam carrinhos de bebé para carregar pillias de papel para as lojas e gastd-las antes que se
tornassem sem valor. No fim da inflagido de novembro daquele ano [1923], o valor do marco era de trés
mil vezes do nivel anterior @ da guerra”. Sobre o milagre do Rentenmark, ver Mazzucchelli (2009,
p. 135-177).

2 Plano provisorio elaborado por um comité dirigido por Charles G. Dawes para viabilizar o
pagamento das dividas que a Alemanha possuia ao findar a Primeira Guerra Mundial,
decorrentes dos tratados de Versalhes. O Plano contribuiu para viabilizar a captagio de
recursos externos pela Alemanha e, por extensao, a estabilizacio monetéria - o “milagre do
Rentenmark”, de outubro de 1923,
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frageis, no contexto da Reptblica de Weimar, uma “Repiblica sem
Republicanos”. Antes mesmo da eclosao da Grande Depressao, vale relembrar, o
refluxo de capitais estrangeiros - notadamente em direcao aos Estados Unidos -
implicou uma inflexao sem precedentes da economia alema, cujos resultados
desastrosos levaram a sociedade germanica a busca desesperada de uma
alternativa, sabiamente capitalizada pelo partido Nacional-Socialista. Por isso,
Mazzucchelli (2009, p. 310) afirma que: “O nazismo surgiu das entranhas da Grande
Depressao”. A modernizacao capitalista conservadora cobrava a sua conta
(MOORE JR., 1983, p. 427-446).

O plano de recuperacao, a partir da segunda metade da década de 1930,
apoiado preponderantemente na industria bélica, encontra nas contradicoes e
agressoes externas do regime nazista a sua derrocada. A Segunda Guerra
Mundial simplesmente destruiu uma parcela significativa da estrutura
produtiva do pais, um dos custos da estratégia delirante de poder dos nazistas,
que subverteu a economia em instrumento de poder, submetendo-a aos
designios do Fiihrer, conforme destaca Mazzucchelli (2009).

Da recuperacao da economia alema, apoiada no Plano Marshall -
viabilizado na esteira do novo papel assumido pelos Estados Unidos na
organizacao do sistema intercapitalista e interestatal -, e sob o acicate dos
condicionantes impostos pela Guerra Fria, bem como de uma expressiva
participagao estatal na economia, nasceu um capitalismo marcado por altos
niveis de produtividade, inovagdes e, nao menos importante, socialmente
abrangente®. Isso porque, conforme sustenta Raimundo (2009), foi a posicao
estratégica ocupada pela Alemanha em relagdo aos interesses norte-americanos
no contexto da Guerra Fria que permitiu a constitui¢ao da chamada “economia
social de mercado”, assentada em quatro pilares: i) amplo sistema de protecao
social; ii) participacao relevante e intensa dos trabalhadores nas instancias
decisorias das corporacoes; iii) relacio de cumplicidade entre os bancos e as
empresas; e iv) existéncia de um dinamico sistema nacional de inovagao®.

# Vale destacar, ainda, o papel contributivo para a recuperagio desempenhado pela
estabilizacio monetdria processada em 1948, com a reforma monetaria que introduziu o
deutsche Mark (= 10 Reichsmark), a nova moeda alema.

4 De acordo com Raimundo (2009, p. 8): “Em iltima instancia, a Alemanha (como de resto a Europa
Ocidental como num todo) tinha que dar certo como modelo de sociedade para o sucesso da estratégia de
expansio e de poder norte-americana”. Por isso, ainda segundo o autor, o fim da Guerra Fria
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Braun (1990, p. 231-232) mostra que as despesas com P&D aumentaram
de forma continua e expressiva a partir da década de 1950 na Alemanha,
envolvendo notadamente as industrias aeronautica, elétrica, de precisao 6ptica,
industrias quimicas, entre outros ramos dindmicos e inovadores. A introdugao,
ao longo desse processo, de clusters de inovagao, implicou uma substantiva
reorganizacdo da estrutura industrial germéanica em direcdo a esses setores
novos e dinamicos, lancando as bases para o desenvolvimento das indtstrias
aeroespaciais e de computadores, bem como biotecnologia e microeletronica,
um pouco mais adiante.

A reconstrucao da economia alema e o subsequente milagre economico
responderam a realizacao de politicas econdmicas ativas, sob a prevaléncia do
que alguns autores chamam de “capitalismo coordenado”, outros de
“capitalismo monopolista de Estado”5, Entre as ac¢des do Estado alemao,
destaca-se a politica industrial pautada na concessao de subsidios diversos
orientados seja para os setores declinantes (mineracao, ferro, aco etc.), seja para
os setores intensivos em tecnologia, como aeroespacial, computadores e energia
nuclear, além do papel decisivo desempenhado pelos bancos publicos no
financiamento das empresas, vale dizer, do desenvolvimento (BRAGA, 1999,
p. 213-216). Ainda, segundo Braga (1999, p. 215):

O processo de expansao da economia alemad no pos-guerra também
extravasa as suas fronteiras nacionais. Dotado dos fundamentos
produtivistas destacados anteriormente, o capitalismo alemao se
internacionaliza ja em meados dos anos 50, quando as trocas de bens ja
geravam 20% de seu Produto Nacional Bruto, chegando, em 1990, a
corresponder a 1/3 do PNB alemao. Entre 1950 e 1990, a sua participagao
nas exportagoes mundiais cresce de 3,5% para 12,1%, comportamento que
assegurou uma balanca comercial permanentemente superavitaria e que
viabilizou investimentos externos das empresas alemas nas areas quimica,
elétrica e de financas.

implicou o desmonte do arranjo econémico e social que permitiu a constituicio de uma
economia social de mercado na Alemanha (Raimundo, 2009 ; Costa, 1999).

45 Isso, vale salientar, mesmo diante da auséncia de um Estado forte, uma vez que estava sob a
tutela dos interesses norte-americanos (RAIMUNDO, 2009, p. 9). Niao obstante, no que se
refere & politica econdmica, foram implantadas diversas medidas de incentivo a recuperagao.
Deve-se considerar, ainda, que “[..] o prdprio Estado alemio e suas instituicées, ao se
reestruturarem do abalo da guerra, tomant forma e tornam-se cada vez wais o espago para a
manifestagio politica da sociedade alema. |...]"” (RAIMUNDO, 2009, p. 11).
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A participagao das exportagdes no PIB alemao aumentou de 8,5%, em
1950, para 29,7% em 1985. A corrente de comércio, por sua vez, subiu de 20,2%
para 552%, no mesmo interregno, segundo dados do Fundo Monetario
Internacional (FMI). Tal expansao, conforme sugere a analise de Santos (2000,
p. 240), decorreu de ganhos expressivos de produtividade obtidos depois da
Segunda Guerra Mundial. Estes, conjugados as inovagdes tecnologicas,
contrapesaram os efeitos negativos sobre as exportagoes da apreciacao da taxa
de cambio alema frente ao délar, entre o final dos anos 1960 e o final da década
de 1970. Processou-se, com efeito, uma ampliacio substancial dos produtos
alemaes no mundo. Como defende Raimundo (2009, p. 16), ao referenciar o
periodo posterior a Segunda Guerra Mundial: “O made in Germany espalha-se
como sinonimo de qualidade e a base de tal processo reside, sobretudo, na qualidade do
sistema nacional de inovagdo alemao”.

Conforme ja sinalizado, a obtencao de saldos comerciais expressivos
potenciou a expansao internacional do capital alemao, fendmeno cuja origem se
encontra na reagao a espetacular internacionalizacao do capital americano que
se processou no contexto da reconstrugao europeia, a partir do momento em que
a escassez de divisas deixava de se fazer presente na maioria daqueles paises.
Isso porque a onda nacionalista que se seguiu a macica aquisi¢do de empresas
europeias pelos grandes capitais americanos contribuiu decisivamente para a
formacao e consolidacio do Mercado Comum Europeu e, assim, para a
concentracdo e subsequente internacionalizagio do capital dos paises
desenvolvidos da regiao.

Entre 1960 e 1980, como revela Smith (1994, p. 454), o niimero de
empresas industriais com mais de dez empregados caiu de 49,6 mil para 39,01
mil, enquanto seu faturamento subiu de DM 266,4 bilhGes para DM 1,2 trilhao
No caso das cinquenta maiores empresas, as receitas totais aumentaram de DM
92,3 bilhdes para DM 598,5 bilhoes no mesmo interregno, com a participagao no
total do faturamento das empresas industriais com mais de dez empregados
subindo de 34,6% para 49,5%.

A partir de meados dos anos 1950, inicia-se um movimento continuado de
aumento da participagao das exportacoes alemas nas exportagdes mundiais,
tendéncia invertida apenas na primeira metade dos anos 1970. A decomposigdo
das exportagoes do pais nos anos 1960 e 70 mostra a prevaléncia das vendas de
mdaquinas e equipamentos, equipamentos de transporte, ferro e aco,
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equipamentos eletroeletronicos e produtos quimicos. Nao por acaso, foram
notadamente as grandes empresas dos setores quimico, automobilistico e de
maquinaria que se internacionalizaram naquele periodo, ou seja, as empresas
exportadoras ja consolidadas, com o IDE destinado, sobretudo, aos paises
desenvolvidosi (MENDES; PEDROTI, 2009, p. 265-269).

Tendo como destino, principalmente, o mercado intrarregional, as
relacoes de comércio exterior da Alemanha acabaram convertendo-se em um
mecanismo de expansao regional, com o pais transformando-se em “centro-
ciclico principal europeu”, conforme registra Medeiros (2004, p. 156). Isso
significa que, assim como as exportagdes germanicas passaram crescentemente a
constituir o principal componente da demanda de sua expansao econdémica, o
ritmo de crescimento econdmico da economia alema passou a afetar
decisivamente o crescimento dos demais paises da Europa.

Com efeito, depois da reconcentracao industrial ocorrida entre meados
dos anos 1950 e final dos anos 70, envolvendo notadamente os setores de
produtos quimicos, engenharia elétrica, mdquinas, ferro e ago, produtos
minerais e alimentos processados?, ocorreu um intenso processo de
consolidagao empresarial na Alemanha Ocidental a partir dos anos 1980, com
grandes empresas industriais diversificando suas atividades e realizando uma
integracao horizontal e vertical - o que implicou um aumento ainda maior da
concentragao no setor industrial. Tais companhias passaram, pois, a fazer parte
do rol daquelas grandes empresas tradicionalmente diversificadas e com
elevado market-share em seus respectivos ramos de atuagao, tais como: Krupp,
Siemens, Bayer e Zeiss (SMITH, 1994, p. 448, 453-454).

Nesse movimento de consolidagao, operado a partir de um intenso
processo de fusbes e aquisi¢bes, varias companhias tornaram-se parte de um
grande conglomerado, conforme se pode verificar na Figura 1.

i Mendes e Pedroti (2009, p. 269) mencionam que entre 1962 e 1976 os investimentos diretos
germanicos no exterior somaram US$ 13,7 bilhoes, dos quais 71,7% foram destinados aos
paises desenvolvidos.

7 Isso, vale registrar, mesmo no contexto da politica de regulagao da concorréncia, instituida
em 1957 na esteira das reformas de inspiragao liberal implementadas entre 1948 ¢ 1957 no
pais, destinada a evitar a constituicio de cartéis e, assim, promover a concorréncia
(RAIMUNDO, 2009, p. 10).
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Figura 1. Duas décadas de consolidagao na industria germanica ocidental
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Fonte: Financial Times (FT), 24 jun. 1992 apud Smith (1994, p. 449).
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Em meio a esse processo, nos anos 1980 a economia alema registrou
expressivos superdvits comerciais e em transagoes correntes. Conforme observa
Medeiros (2004, p. 157), com a instituigao do Sistema Monetdario Europeu (SME)
em 1978, a Alemanha passou a obter substanciais superdvits comerciais,
sobrepujados na segunda metade dos anos 1980 pela desvalorizacao do dolar.
Isso, em um contexto de baixo crescimento interno da economia alema, resultou
em um expressivo movimento de saida de capital, notadamente sob a forma de
IDE®, Os investimentos diretos germanicos cresceram aceleradamente desde
entao, condicionados sobremaneira pela expansao internacional das companhias
dos setores quimico, elétrico e financeiro. O mesmo nao aconteceu na Alemanha
Oriental, muito menos integrada do que a Ocidental na divisao internacional do
trabalho (SMITH, 1994, p. 449, 499-503).

Com a Unificacao em 1989, outro marco da histéria do pais, novos
desafios passaram a ser colocados nos diversos ambitos estratégicos da
economia alema - ainda que ndo restritos a esse plano, evidentemente -,
incluindo a politica externa e sua inser¢ao na economia global, considerando-se
as desigualdades diversas prevalecentes entre as regites ocidental e oriental. Os
custos diversos da Unificacao*’, as despesas decorrentes do processo de

8 Medeiros (2004, p. 157) pondera, contudo, que: “[...] Embora este movimento correspondesse nos
setts objetivos nacionais, interrompen a regionalizagdo macroeconomicamente expansiva constriida
historicamente no pés-guerra”.

49 O estabelecimento da paridade cambial entre o marco das “duas Alemanhas” implicou uma
apreciagao de mais de 400% da taxa de cambio dos Estados do Leste. Embora destinada a
evitar um fluxo migratério explosivo em diregao a antiga Repiiblica Federal da Alemanha
(RFA), a medida, aliada ao menor grau de competitividade da Alemanha Oriental, implicou
na reducao da competitividade internacional da Alemanha Unificada, afetando
negativamente as contas externas no pais (RAIMUNDO, 2009; MEDEIROS, 2004, p. 160).
Nao menos importante, o processo de reunificagao, embora tenha propiciado ganhos
geopoliticos substanciais para o pais e realizado uma aspiracio da sociedade alema,
implicou importantes desajustes, traduzidos sob a forma de aumento do desemprego e dos
gastos piiblicos - custos esses que, conforme salientam Mendes e Pedroti (2009, p. 275), tém
implicado menores taxas de aprovacio da unificagio por parte da sociedade alema, tanto
Oriental, como Ocidental. Sobre a reunificagao sob a égide da Repiiblica Federal da
Alemanha, que se tornou irreversivel a partir da queda do muro de Berlim, ver Bandeira
(2000, 2009).
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integragao regional - considerando tratar-se do pais que assumiu a lideranga
primeiro econdmica, depois politica da Uniao Europeia e, por extensdo, que
muito contribuiu para o seu orcamento - e o ambiente global mais competitivo,
tanto em qualidade, como em prego, introduziram elementos adicionais para a
execucao das politicas econémica e externa da Alemanha.Tal conjugacao exigiu
do Estado alemao, além do provimento de um arranjo institucional capaz de
incentivar a produgdo de bens de alto valor agregad 0%, com alta intensidade em
conhecimento e tecnologia, a assungdo de politicas ptiblicas de apoio ao setor
produtivo e destinadas a estimular ganhos de produtividade e inovagdes, além,
mas nao menos importante, de auxilio as estratégias de internacionalizagao

empresarial®!.

No plano especifico da internacionalizacao, faz-se presente ndo apenas os
auxilios a participagao de empresas em eventos estrangeiros e o amparo as
camaras de comércio do pais, mas também as linhas de financiamento e os
beneficios e doagbes para a expansao empresarial para fora, cuja concessao
envolve contrapartidas que buscam incentivar as exportagdes do pais. Papel
destacado nesse ambito é desempenhado pelo Banco de Desenvolvimento da
Alemanha (MENDES; PEDROTI, 2009, p. 286). Nesse sentido, Mendes e Pedroti
(2009, p. 286-287) mostram que o sistema de apoio oficial a internacionalizacao
empresarial envolve:

[...] a atuagao de instituigdes e agéncias de cooperagao e desenvolvimento,

que, ao firmarem acordos de doagoes e de cooperagao, vinculam tais atos
as exportagdes de bens e servigos da Alemanbha [...]. [Destacam-se:]

a) Ministério para a Cooperacdo Econémica e o Desenvolvimento [...].
Atua em conjunto com o Banco de Desenvolvimento da Alemanha (KfW).
Oferece os chamados Official Development Assistance (ODA) na

% O arranjo esse que envolve uma articulagao coordenada e cooperativa entre o mercado, as
empresas, o Estado, as associagdes empresariais e a cultura econémica alema (MENDES;
PREDOTI, 2009, p. 259-263). Para maiores detalhes sobre esse ponto, ver Streeck (1995).

51 Cabe mencionar, ademais, as politicas de fomento a formacao e consolidagio de empresas
Pan-Europeias, implementadas no dmbito da Comissdao Europeia nos anos 1990, ou seja,
politicas orientadas para a criacao de empresas lideres na regiao (ACIOLY DA SILVA, 2006,

p- 27).
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modalidade tied-aid credits, que sao séries de créditos, beneficios e
doagdes que s6 poderao ser usados na compra de bens e servigos do pais
doador.

b) Sociedade para a Cooperagao Técnica [...]. Trata-se de uma agéncia que
atua pela cooperagao em transferéncia de tecnologia, que se caracteriza
pelo desenvolvimento de projetos de carater sustentivel em diversos
paises - ndo necessariamente pobres ou em desenvolvimento. Empreende
projetos de infraestrutura, ambiental, rural e de ciéncia e tecnologia
[Inclusdo nossal.

Os dados apresentados na Tabela 3 revelam que a internacionalizagao da
economia alema, medida pelos investimentos diretos estrangeiros realizados no
exterior, cresceu de forma excepcional ao longo dos anos 1990 e, sobretudo, nos
anos 2000, no contexto da globalizagdio das cadeias produtivas e de
intensificagao do processo de F&A32,

Em 1990, o estoque de investimento direto germanico no exterior era de
US$ 151,6 bilhoes, contra US$ 111,2 bilhdes do IDE na Alemanha. O estoque de
saida desses investimentos, que atingiu US$ 413,4 bilhdes no final dos anos 1990,
totalizou nada menos que US$ 1,45 trilhdao em 2008, enquanto o estoque dos
IDEs realizados na Alemanha, por seu turno, alcancou US$ 235,3 bilhdes e US$
700,5 bilhdes, respectivamente. A razao entre o fluxo de entrada e de saida do
IDE, bem inferior a unidade em praticamente todo o interregno de 1990 a 2008,
revela a intensidade e a magnitude do processo de internacionalizacao das
empresas alemas.

52 Deve-se mencionar, ainda, a prevaléncia de baixas taxas internas de crescimento, no contexto
das medidas restritivas adotadas pela Alemanha para o cumprimento dos critérios de
Maastricht, de 1992, Frise-se, ainda, o descumprimento das metas fiscais pela Franga e
Alemanha, ja no inicio dos anos 2000, ante a intensificacio das tensdes econdmicas e sociais
enscjadas pela politica fiscal restritiva nos marcos de uma moeda tinica e valorizada. Isso
significou o abandono “de facto” do Pacto de Solidariedade e Crescimento, de 1997, por parte
desses paises (MEDEIROS, 2004, p. 163-165). Medeiros (2004, p. 165) pondera, contudo, que
“[...] O afrouxamento destas restrigoes nio altera [...] o comprometimento europen com wma unido
economicamente liderada pela Alemanha, centradn na estabilidade da moeda e na disciplina dos
sindicatos e dos estados mais fracos”.
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Tabela 3. Alemanha - Fluxos e estoques de entrada e saida do IDE (1990 a 2008),

USS$ bilhoes
Poilads Entrada (A) Saida (B) Diferenga (A - B) Entrada/Saida
Fluxo  Estoque Fluxo Estoque Fluxo Estoque (Fluxo)
1990 3,0 111,2 24,2 151,6 -21,3 -40,4 0,1
1991 4,7 124,0 29 1733 -18,2 -493 0,2
1992 -2,1 120,0 18,6 178,4 -20,7 -58,4 -0,1
1993 04 116,1 17,2 186,2 -16,8 -70,1 0,0
1994 71 139,2 18,9 25,7 -11,7 -86,6 04
1995 12,0 165,9 39,0 2684 -27,0 -102,5 03
1996 6,6 1625 50,8 290,8 -44,2 -128,3 0,1
1997 12,2 158,8 41,8 308,8 -29,6 -150,0 03
1998 24,6 206,8 88,8 3725 -64,2 -165,7 0,3
1999 56,1 2353 108,7 4134 -52,6 -178,1 0,5
2000 198,3 271,6 56,6 541,9 141,7 -270,3 35
2001 264 272,2 39,7 617,8 -13,3 -345,6 0,7
2002 53,5 2978 18,9 695,8 34,6 -398,0 28
2003 324 394,5 5,8 830,7 26,5 -436,2 5,6
2004 -10,2 5121 20,5 925,1 -30,7 -413,0 -0,5
2005 474 476,0 75,9 927,5 -28,5 -451,5 0,6
2006 57,1 591,5 127,2 1081,3 -70,1 -489,9 0,4
2007 56,4 675,5 179,5 1294,5 -123,1 -618,9 0,3
2008 249 700,5 156,5 1450,9 -131,5 -750,4 0,2

Fonte: UNCTAD (2011). Disponivel em: <http://unctadstatunctad.org/>. Elaboracao dos
autores.

O acirramento da concorréncia intercapitalista, determinada pela insergao
global agressiva das economias asiaticas, com destaque a China, induziu as
empresas alemas a ampliarem substancialmente os investimentos diretos
estrangeiros a partir dos anos 199053. Buscou-se, dessa forma, preservar a
competitividade internacional de seus produtos mediante a constituicao de
cadeias produtivas globais, fracionando o processo produtivo ao sabor dos
diferenciais de custos relativos prevalecentes em cada regiao.

Certamente contribuiu para essa aceleracao dos investimentos diretos
alemaes no exterior nos anos mais recentes, ademais, o fato de o DM ter entrado
valorizado no euro, em um contexto em que a politica monetdria assumiu um

33 Qcasionou, também, a implementagao de medidas orientadas para a flexibilizacao do
mercado de trabalho alemdo, as quais envolveram, inclusive, “[...] a eliminagio de virias
conquistas sociais obtidas nos anos de auge do mmovinento operdrio”. (SANTOS, 2000, p. 256).
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viés deflacionista na Alemanha5!, conforme registram Raimundo (2009, p. 19-20)
e Medeiros (2004, p. 165). Isso porque, ao ser orientada pela taxa média de
inflacao dos paises adotantes da moeda tinica, maiores do que a inflacao alema,
a taxa de juros determinada pelo Banco Central Europeu (BCE) foi maior do que
a necessaria para o controle da inflagao germanica.

Esse contexto certamente contribuiu, por isso, para intensificar o
movimento de internacionalizacao das empresas alemas, ante a conjugacao entre
o baixo crescimento do mercado interno e a reducao da competitividade dos
produtos germanicos no exterior - induzida nao apenas pela reunificacao, mas
também pela politica monetaria que decorreu do processo de integragao.

Conforme salienta Raimundo (2009, p. 21-22), o aumento nao apenas das
exportagoes, mas também das importagées alemas ao longo dos tltimos anos,
sugere que:

[...] as empresas alemas buscaram uma deslocalizagao defensiva de suas
atividades, sobretudo em diregao ao Leste.

Esse movimento produziu uma diminui¢ao do valor agregado na
Alemanha, algo muito parecido com o ocorrido em outras regides do
mundo, como nas maquiladoras mexicanas. Desta feita, produtos outrora
elaborados com elevado percentual de componentes nacionais sao agora
compostos em sua maior parte de pegas e componentes estrangeiros, como
por exemplo, o Porsche “Cayenne”, produzido em Leipzig, com 88% de
seu valor agregado produzido fora da Alemanha. Em uma dimensao
macroecondmica, essa tendéncia se traduz em uma diminuicao da relagao
valor agregado/exportagdes liquidas do setor industrial de 6,7, em 1991
para 4,3, em 2002.

O expressivo aumento do IDE alemao, sobretudo a partir de 1990, permite
conjeturar, contudo, que uma parcela nao desprezivel dos componentes
importados seja fabricada pelas préprias empresas alemas no exterior. Premidas
pela intensificacio da concorréncia intercapitalista, essas empresas
intensificaram o processo de ontsourcing e de internacionalizagio de suas
estruturas produtivas.

A despeito da redugao dos fluxos de saida dos investimentos diretos
germanicos em percentual do PIB entre 1999 e 2003, revertida no periodo 2004-
2007, o estoque de investimentos alemées no exterior, como proporgao do PIB, é

3 Nao podendo operar uma desvalorizagao cambial, a forma de ajuste do cambio real deu-se
mediante a prevaléncia, durante anos, de taxas de inflacao inferiores as dos demais paises
adotantes da moeda tinica, o euro (RAIMUNDO, 2009, p. 19).
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maior do que o das 15 maiores economias da Unido Europeia, incluindo a
propria Alemanha. Em 2008, tais investimentos alcangaram 36% do PIB alemao,
ante 30,7% do PIB da UE-15 (Gréfico 5).

Grifico 5. Fluxo e estoque de saida do IDE - Alemanha e UE-15 (1997-2008)
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Fonte: EUROSTAT (2011). Disponivel em: <http://epp.curostat.cc.curopa.cu/>.
Elaboragao dos autores.

No ranking das 500 maiores empresas do mundo pelo critério de
faturamento elaborado pela Fortune (Global 500), em 2010, nada menos do que
37 empresas alemas estavam presentes, entre as quais Volkswagen, na 16"
posicao; Allianz, na 20% E.ON, na 27 Daimler, na 30% e Siemens, na 40% Treze
empresas, ademais, figuravam no ranking das cem maiores transnacionais nao
financeiras, pelo critério de ativos detidos no exterior, elaborado pela UNCTAD
(2010). Allianz SE, Deutsche Bank AG, Muenchener Rueckversicherung AG e
Commerzbank AG, por sua vez, estavam contempladas no ranking das 50
maiores transnacionais financeiras, também elaborado pela UNCTAD (2010) -
ranking este baseado no Geograpliical Spread Index (GSI)%,

De acordo com os dados disponibilizados pela OECD, apresentados na
Tabela 4, o IDE alemao dirigiu-se, preponderantemente, aos paises desenvolvidos,
com destaque aos EUA. Em 2005, ospaises da OECD respondiam por mais de

% Ver nota 31.
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90% do estoque do IDE alemao, sendo 23,65% apenas para aos Estados Unidos,
o equivalente a US$ 187,8 bilhoes.

Tabela 4. Destino do IDE alemao - paises selecionados da OECD e BRICs (1985-2007)

Paises 1985 1990 1995 2000 2005 2006 2007
OECD selecionados

Austria 1597 5082 10447 18261  31.327  41.892 44.056
Bélgica - - - - 23.887  32.003 37.156
Canada 2,038 4.483 4.417 5.575 8.449 10.678 11.878
Republica Tcheca - - 2.930 6.139 13.327 17.358 18.831
Franga 4.415 11.446 19.230 28337  46.753 54.404 65,394
Hungria 2 178 2403 6.543 15.504 18.283 22,532
Irlanda 210 4.430 12.611 7.485 9,551 9.282 11.881
[talia 2.006 6.581 9.256 16.333 36.407 31.462 35.813
Japiao 805 2,670 4.774 7476 9.602 9.503 9.524
Luxemburgo - - - - 43826  54.828 83.062
Paises Baixos 3.237 12312 24.028 62.983 87.203 125.896 173.482
Polonia 10 17 1.385 6.772 13.641 18.683 25.436
Eslovaquia - - 469 1497 4.984 5.128 6.691
Espanha 1.641 7.569 8.117 10.804 20.989 23.751 29.121
Suécia 246 701 2407 8308 20382 17.265 20.225
Suica 3.927 9.360 12.678 15.644 19.290 23.827 31.135
Turquia 117 382 683 1.676 3.820 4.831 7.020
Reino Unido 2592 13.409 24.816 49.631 78.012 102162 146.408
Estados Unidos 15.771 36.586 50464 128.028 187.807 219914 209.597
Total. QECD 38.615 115205 191.116 381492 674.760 821.151 989.243
selecionados

BRIC

Rissia - - 426 1.396 8.213 14.394 23.945
Brasil 2732 3.556 7.686 7.270 9.058 10.180 13.667
China 25 109 1.101 5.342 12.271 16.119 20.729
india 134 238 560 1354 2377 3398 5.738
Total BRIC 2.892 3.903 9.773 15.362 31919 44.091 64.079
Total Geral IDE 53.023 148454 258147 483.946 794198 986.324 1.211.957
% OECD selecionados 72,8% 77,6% 74,0% 78,8% 85,0% 83,3% 81,6%
% BRIC 55% 2,6% 3,8% 3,2% 4,0% 4,5% 5,3%

Fonte: OECD (2011). Disponivel em: <http://stats.oecd.org/index.aspx>. Elaboragio dos
autores.

% Conforme registra Acioly da Silva (2006, p. 39), nos anos 1990 as empresas europeias,
notadamente do Reino Unido, da Franca e da Alemanha, passaram a assumir uma estratégia
mais agressiva em relacao as aquisi¢oes de empresas norte-americanas.
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Destaque-se, contudo, o aumento expressivo da absorcao do IDE
germanico por parte dos paises do Leste Europeu ao longo dos anos 1990,
destacadamente pela Republica Tcheca, Esloviquia e DPolonia. Pouco
representativos na captagao no inicio dos anos 1990, passaram a absorver uma
parcela crescente do IDE germanico a partir da reunificacao alema. Esses trés
paises, que em conjunto detinham um estoque de US$ 1,5 bilhao do IDE alemao
em 1993, em 2007 absorviam aproximadamente US$ 51 bilhdes desses
investimentos, 4,2% do estoque total dos investimentos diretos germanicos no
exterior.

Esse movimento de expansio internacional das empresas alemas tem-se
estendido, inclusive, para os BRICs%, com destaque a China. No inicio dos anos
1990, o estoque de IDE alemdo na China era expressivo. Contudo, em 2007
atingiu US$ 20,7 bilhoes, evidenciando, mais uma vez, a constituicao de cadeias
produtivas globais por parte das empresas germanicas, seja para manter e/ou
ampliar a competitividade em escala global, seja para explorar os mercados
locais dessas economias. Nao obstante, Brasil, India, China e Russia ainda
respondem, em seu conjunto, por uma pequena fragao do IDE alemao - 5,3% em
2007 - preponderantemente destinado, conforme ja salientado, para os paises
desenvolvidos, notadamente aos EUA.

No contexto de acirramento da concorréncia internacional nos mais
diferentes mercados a partir dos anos 1980, sob o acicate da ascensao da China
na economia mundial®, a constitui¢io de cadeias produtivas globais e a
internacionalizacao empresarial para tirar proveito seja dos diferenciais de
custos relativos de produgao, seja do mercado interno dos paises receptores,
constituiram fatores decisivos para a manutencao da competitividade global das
empresas germanicas. Mostra-se, por isso, pertinente a afirmagao de Mendes e
Pedroti (2009, p. 287) de que “[..] o crescimento da economia alema tem sido
fortemente sustentado pela expansio internacional de suas empresas.” Isso porque na
auséncia dessa estratégia, a economia alema fatalmente perderia espagos
relevantes no ambito da concorréncia intercapitalis ta.

Pode-se afirmar, ademais, que enquanto nos outros dois paises
contemplados neste capitulo - Finlandia e Espanha - o processo de
internacionalizagdo ocorreu preponderantemente a partir de meados dos anos

57 Brasil, India, Russia ¢ China (BRIC).
38 Ver, a esse respeito, Medeiros, 2006.
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1990 e a integragao europeia constituiu um fator de propulsao as investidas
empresariais em mercados foraneos, no caso da Alemanha, esse processo
estimulou a ampliacio dos investimentos diretos estrangeiros na regiio
europeia, ante a preexisténcia de grandes grupos em presariais constituidos e as
condigdes concorrenciais prevalecentes no mercado global. Dotados de grande
concentragao e centralizagao do capital e diante da possibilidade de expansao do
mercado, as empresas alemas encontraram nos paises da regiao as condigoes
adequadas para a internacionalizagao, de modo a fazer uso dos diferenciais de
custos relativos e dos mercados internos desses paises para nao apenas
defender, mas expandir a acumulagao.

Papel decisivo, ademais, foi cumprido pela reunificagio alema. Isso
porque o Leste europeu, em particular, passou a orientar as atengées da politica
exterior germanica, de modo a propiciar o aprofundamento das relagdes
diplomaticas. Os paises do Leste europeu transformaram-se em importantes
instrumentos de defesa e/ou ampliagao da competitividade internacional das
empresas alemas, ante a prevaléncia de mao de obra abundante e barata,
convertendo-se em fronteira de expansao para a acumulacao de capital
germanica - antes impossibilitada em razao da Guerra Fria. Com efeito, diversos
paises da regido receberam importantes investimentos diretos da Alemanha
(BANDEIRA, 2000, p. 180, 210).

5.3 0s “NOVOS PLAYERS": ESPANHA E FINLANDIA

Finlandia e, sobretudo, Espanha experimentaram apenas recentemente o
processo vigoroso de internacionalizagio de suas empresas. Ambas as
experiéncias realgam a importancia das politicas publicas para a criagdo, o
fortalecimento e a internacionalizacao de grandes grupos empresariais. Isso
porque, diferentemente dos “velhos players”, esses dois paises ndo contavam, até
recentemente, com empresas capazes de levar adiante um projeto de
internacionaliza¢dao em bases sélidas.

Esta secao tem o objetivo, pois, de analisar mais detidamente essas duas
experiéncias de internacionalizacdo de empresas na UE. Primeiro, analisa-se o
caso da Espanha e, a seguir, o caso da Finlandia.
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5.3.1 ESPANHA

A adesao da Espanha a CEE ocorreu em 1986. A partir de 1993, com o
Tratado de Maastricht, o pais passou a envidar esforgos intermitentes para
viabilizar um dos mais exitosos processos de convergéncia macroeconémica da
regido e, assim, entrar no grupo da Unido Econémica e Monetdria Europeia em
1998 (BICHARA, 2009).

Desde entao, com a entrada no referido grupo e a introdugao do euro em
2002, depois do periodo de adaptagao a nova moeda a partir de 1999, deixou de
ser possivel a adogao de uma estratégia de desenvolvimento nacional a partir do
manejo soberano da politica econémica, especialmente no que tange as esferas
cambial, comercial e monetaria.

O longo e gradual processo de abertura externa da economia espanhola
teve inicio com o Plano de Estabilizagao de 1959%, consolidando-se apenas em
1992, com a plena liberalizagao financeira. A partir dos anos 1960, a economia
espanhola presenciou a entrada continuada de fluxos de IDE, basicamente dos
Estados Unidos e Europa, primeiro no setor manufatureiro e depois no setor de
servigos. Tem-se, pois, que até o comego da segunda metade dos anos 1990, a
Espanha foi receptora liquida de investimentos estrangeiros diretos, com uma
participagdo muito modesta dos investimentos espanhoéis no exterior sob essa
forma (ROMERO, 2003; DURAN HERRERA, 2006).

Dentro de seu processo de convergéncia macroecondémica, a Espanha
passou a receber fundos europeus de coesao social, agricolas, estruturais, entre
outros, os quais contribuiram notadamente para diminuir os desequilibrios
regionais, melhorar a infraestrutura e a capacitagao da mao de obra do pais, bem
como promover as atividades empresariais mediante concessdao de subsidios e
créditos direcionados, meios que propiciaram melhores condigoes para as
decisdes empresariais. Destarte, excluindo o periodo de crise do SME (1990-

7 Até entdo, a economia espanhola era isolada da economia mundial, um periodo de autarquia
que prevaleceu desde o final da Guerra Civil de 1939. Conforme mostra Romero (2003,
p- 63), entre 1959 ¢ 1977 as exportagoes de bens e servigos em percentagem do PIB subiram
de 8,3% para 13,6%, revelando os efeitos do Plano de Estabilizacao de 1959. Em 2000,
atingiram 30% do PIB, depois das quatro desvalorizacoes da peseta entre 1992 ¢ 1994. A
corrente de comércio (importagoes mais exportagoes de bens e servigos), por seu turno,
alcancou 62,4% do PIB, seis vezes mais do que o percentual observado em 1959 (ROMERO,
2003, p. 63; RAMI, 2009; DURAN HERRERA, 2006).
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1993), desde 1986 a economia espanhola apresentou uma aceleragao da taxa de
crescimento econémico® (BICHARA, 2009; ROMERO, 2003, p. 56).

O periodo de forte crescimento verificado na economia espanhola entre
1960 e 1972, na esteira das transformagoes ensejadas pelo maior grau de abertura
e pelas demais reformas estruturais implementadas no ambito do Plano de
Estabilizagao (fiscal, sistema financeiro e previdéncia), foi sucedido por uma fase
de expressiva instabilidade entre 1974 e 1981, face aos efeitos adversos
decorrentes do choque do petréleo e das pressoes altistas dos salédrios
(BICHARA, 2009). O contexto de estagflacao e aceleragao do déficit externo, por
seu turno, ensejou a realizagao de um programa de privatizagao capaz de, a um
s6 tempo, viabilizar o ajustamento macroeconémico e a formagao de grandes
grupos empresariais privados a partir do processo de fusao das empresas
estatais, o que posteriormente langou as bases para a realizacio de aliangas
estratégicas empresariais®'. Segundo Avilés-Casco (2005, p. 428):

[...] los procesos de privatizacion dieron lugar a grandes empresas de antigua
titularidad priblica, con un volumen de recursos que facilitaba su crecimiento en
otros mercados. Las privatizaciones en América Latina, junto con la marcada
competencia a la implantacion en la Union Europea y los estrechos vinculos
culturales e idioniticos, determinaron la preferencia inversora de estas empresas
por Latinoameérica.

®0 A importancia desses fundos para o crescimento da economia espanhola nao pode ser
subestimada. De acordo com Bichara (2009, p. 198): “Estima-se que os efeitos dos fundos
estrutitrais europeus foram excepcionais, explicando mais de 30% do crescimento experinentado pela
econontia espanhola desde a sua incorporagio ao bloco econdmico.” Importante salientar, contudo,
que segundo o orcamento original da Unido Europeia atinente ao interregno 2007-2014, a
partir de 2013 a Espanha passara a assumir a condi¢ao de doadora liquida de recursos para
tais fundos, em vez de receptora.

o

Alianca de duas ou mais empresas independentes em prol de um processo de coordenagao
para atividades futuras, que podem ser locais, globais - acordos com sécios estrangeiros para
a atuacao em diversos paises - ou domésticas (GARCIA-CANAL, 2004, p. 73-74). Tais
aliancas foram importantes para o processo de internacionalizacao espanhola, pois
permitiram reduzir as desvantagens do estrangeiro (cultura, preferéncias elc.), diminuir os
riscos envolvidos na operagao, acelerar a expansao internacional etc. De acordo com Garcia-
Canal (2004, p. 74): “[...] las empresas espaniolas han utilizado con profusion los diversos tipos de
alianzas en su expansion internacional.” Os autores mostram, contudo, que as aliangas com
socios estrangeiros locais tém sido predominantes no caso da internacionalizacio das
empresas espanholas. Nao menos importante, essas aliangas muitas vezes resultaram em
fusoes. Sobre a importiancia das aliancas estratégicas para a internacionalizagao, ver ainda
Lopez (s.d.).
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Além dessa orientacao, o referido programa nao suprimiu a capacidade
de participagao do Estado nas decisoes desses grandes grupos, ante a

I

prevaléncia da chamada “acao de ouro”: mediante reduzida participacdo no
capital dessas empresas, o Estado dispunha de poder de influenciar e, inclusive,
de vetar as decisoes tomadas em seus conselhos de administragao - empresas
consideradas estratégicas dentro do projeto de desenvolvimento entao
delineado. Isso se operou em muitas das grandes empresas espanholas de
diferentes setores, tais como Repsol, Endesa, Iberdrola, Gas Natural, Unién
Fenosa, Agbar, Telefénica e Banco Bilbao Vizcaya Argentaria (BBVA)

(BICHARA, 2009, p. 210).

Esse mecanismo foi muito importante para o alcance do objetivo
pretendido porque, como aponta Guillén (2005, p. 70), entre 30% e 60% das
acoes das maiores multinacionais espanholas pertencem a investidores
institucionais estrangeiros, notadamente dos Estados Unidos, da Gra-Bretanha e
da Europa Continental. O fortalecimento desse processo envolveu,
adicionalmente, aliangas orquestradas pelo governo entre empresas de
diferentes setores, criando-se dois grupos capitaneados por alguns dos maiores
bancos do pais na época, a saber, Banco Bilbao Vizcaya (BBV) e Banco Central
Hispano (BCH). Nas palavras de Toral (2001, p. 18-19):

[...] to strengthen their position in Latin America and to increase their capital
resources for expansion, some Spanish firms developed cross-sector alliances, in
part thanks to their cross-investments. Two main groups of Spanish firms were
created, around each one of the major Spanish banks. On the one hand, BBV, with
its large investments in Telefonica, Repsol, Iberdrola, and Gas Natural, facilitated
the development of joint ventures among these conpanies, wherever they needed to

pool resources and share expertise. The other group evolved around BCH, thanks
to its investments in Endesa, Union Fenosa, FCC and Dragados y Construcciones.

Isso nao significa, evidentemente, que outros grandes grupos
empresariais nao tenham surgido a partir de processos de fusao empresarial no
setor privado, tal como o caso do Banco Santander, fruto da juncao dos bancos
Santander, Central e Hispano. Significa, apenas, que no processo de formagao
dos grandes grupos empresariais nacionais espanhoéis, o Estado Nacional
cumpriu um papel altamente relevante, notadamente a partir da implantacao do
mencionado programa de privatizagao.

-298-



Formacao e internacionalizagdo de grandes grupos empresariais: ... Unido Europein

A agdo estatal envolveu, ainda, a superagao de restrigoes legislativas que
dificultavam a execugao célere de decisoes estratégicas das empresas entdo
privatizadas. Com efeito, o Estado passou a poder requerer, por decreto, a
aprovagao administrativa prioritiria de decisoes estratégicas das empresas
privatizadas e/ou de aquisi¢oes por elas intencionadas, capazes de aumentar
ainda mais sua participagdo de mercado nos respectivos setores. Todos esses
mecanismos mostraram-se eficazes para monitorar e controlar as empresas
privatizadas (GUILLEN, 2005, p. 70).

Pode-se afirmar, assim, que o Estado espanhol fez do contexto de crise e
desajuste dos anos 1970 e inicio da década de 1980 uma oportunidade para
implementar um programa de privatizagao com os olhos voltados para o futuro,
diferentemente, cumpre registrar, da maior parte das experiéncias dos paises

latino-americanos nesse ambito.

Esse processo de ajustamento patrimonial das empresas foi essencial tanto
para a recuperagao econémica observada entre 1985 e o inicio dos anos 1990,
quando teve inicio a crise do SME, como para a recente internacionalizagao das
grandes empresas espanholas, iniciada em meados dos anos 199062 - momento
em que o pais ingressou em uma trajetéria de crescimento acelerado,
considerando-se os parametros da Unido Europeia, que seria interrompido
apenas com a crise global em 200863

Destarte, a partir de meados da década de 1990, a Espanha passou de
importadora a exportadora liquida de capitais, com uma importante presenga
das multinacionais na economia mundial (BICHARA, 2009). Essa mudanga
contou com a existéncia de uma institucionalidade orientada para esse processo.

Em meados dos anos 1980 foi criado um programa de financiamento no
ambito do Instituto Espaiol de Comercio Exterior (ICEX), antigo Instituto
Nacional de Fomento as Exportagoes, destinado a estimular a realizacao de

62 Por isso, Guillén (2005, p. 68), afirma corretamente que: “ Mergers, restricchirings, privatization
and foreign investments were all part of an emergent strategy to grow in size and profitability so as to
be in a better position to compete in a wider Enropean economic space.”

¢ Sobre 0 modelo de crescimento da economia espanhola, a partir dos anos 1990, calcado na
demanda interna e em ganhos de produtividade, ver Romero (2003).
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aliangas estratégicas domésticas entre as empresas, bem como a sua
internacionalizagao®. Foram formados consércios capazes de enfrentar um
ambiente cada vez mais competitivo e, assim, viabilizar o processo de
internacionalizagao em bases sélidas®3,

Embora as aquisicoes tenham se mostrado predominantes na
internacionalizacao da grande empresa espanhola, as aliancas domésticas e
internacionais (sejam locais, sejam globais) também cumpriram um papel
importante, notadamente no inicio do processo.

Destaca-se, ainda, a Compania Espanola de Financiaciéon del Desarrollo
(COFIDES), cujo objetivo consiste em promover o investimento direto espanhol
nos paises em desenvolvimento, bem como o Instituto de Crédito Oficial (ICO),
que disponibiliza crédito para a internacionalizacao das empresas (GARCIA-
CANAL, 2004; RAMI, 2009).

O processo de internacionalizacao das empresas espanholas nao pode,
nesse sentido, ser dissociado do importante papel do Estado desempenhado
nesse ambito. Segundo Acebes (2005, p. 422):

Nuestro mercado interior es, hoy también, el mercado de nuestros competidores. O
dicho en otras palabras, para nuestras empresas no existe, o no va a existir, esa
separacion entre mercado nacional e internacional y para ser competitivas en el
niercado espaniol deben ser competitivas a nivel global. Y de aqui, se deduce una
primera reflexion: el apoyo a la internacionalizacion es complementario a la mejora
de la competitividad de la economia.

& No ambito do Programa de Apoyo a Proyectos de Inversion (PAPI), as empresas que
pretendem se internacionalizar recebem apoio financeiro para o estudo da viabilidade do
projeto (atividades de pré-inversao, assisténcia técnica etc.), além de disponibilizar o acesso a
informagoes sobre oportunidades de negécios em mercados potenciais e formar pessoal
qualificado (ACEBES, 2005, p. 418). Para maiores detalhes, ver Acebes (2005) ¢ o sitio do
ICEX na internet <http:/ / www.icex.es>.

65 Além disso realizou-se, no ambito desse Instituto, uma politica orientada para o estimulo as
exportagdes, intentando-se o aumento da base exportadora do pais, bem como a sua
diversificagio geogrdfica e setorial. Ao longo do processo de abertura da economia
espanhola, que o tornou uma das economias mais abertas do mundo, o ICEX passou a
desenvolver atividades de apoio a internacionalizacao de empresas, as quais passaram a
responder por parcela preponderante de seu orcamento (ACEBES, 2005, p. 412). Segundo
Acebes (2005, p. 411): “[...] si ICEX naciese loy, sin duda su nombre seria algo parecido a Instituto
para ln Internacionalizacion de la Empresa”. Para uma andlise mais aprofundada do historico e
do papel do Instituto na internacionalizagao das empresas espanholas, ver Acebes (2005).
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O movimento de internacionalizacao de empresas na economia espanhola
decorreu da combinacao de fatores externos e internos funcionais aos grandes
grupos empresariais. No que diz respeito aos fatores externos, cumpre destacar:
i) o contexto de farta liquidez internacional, que propiciou linhas de
financiamento para a internacionalizagdo dos referidos grupos, bem como a
prevaléncia do crescimento acelerado e taxas de juros baixas nas economias
centrais; e ii) a maior seguranca oferecida aos investidores internacionais nas
“economias em desenvolvimento”, ante o quadro de maior estabilidade
monetaria, macroecondmica, politica e institucional.

No que tange aos principais condicionantes internos, por sua vez, destaca-
se o ambiente fortemente concorrencial que passou a prevalecer depois do
ingresso da Espanha ao Mercado Unico Europeu®. Essa necessidade
condicionou a orientagdo para o aludido programa de privatizagdo, bem como
de internacionalizacao das empresas espanholas, ante o entendimento de que a
sobrevivéncia dessas empresas no contexto da Unido Europeia exigia alta
capacidade de competigao e crescimento regional e global, condi¢des apenas
factiveis mediante a constituicao de grandes grupos empresariais®” (BICHARA,
2009, p. 209-210; CEPAL, 2002, p. 99-131; GUILLEN, 2005, p. 68; TORAL, 2011,
p.17).

O ambiente concorrencial referido, indubitavelmente, mostrou-se
altamente relevante no caso da Espanha, no contexto da integracao econémica e
monetdria a Uniao Europeia. Ao gap de competitividade (tamanho, capacidade
de inovagdo, niveis de produtividade etc.) entre as empresas espanholas e as
grandes empresas das economias mais dindmicas e diversificadas da UE,
adicionou-se a prevaléncia de taxas de inflagao superiores aos niveis médios
verificados nas demais economias da regiao. Essa condicao que fez com que as

% Em contraposigao ao ambiente de protecao vigente anteriormente, o qual, cumpre salientar,
também contribuiu para grandes grupos entao existentes, ante o poder de monopélio e, por
extensao, acumulagao de capital a eles facultado pelo conjunto de praticas protecionistas.

o7 Isso em razao das sinergias propiciadas por essas estruturas, nos ambitos financeiro,
administrativo e operacional, como também das demais externalidades positivas. Guillén
(2005, p. 71) ¢ taxativo a esse respeito, quando afirma que: “[...] foreign direct investment
became a necessity rather than a choice”.
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empresas espanholas se deparassem com um fator restritivo adicional para
competir com os grandes grupos empresariais dos demais estados-membros.
Subjugada a uma politica monetaria tnica e, nao raro, incompativel com a
dinamica interna de formacao e aceleragdo dos pregos, a Espanha passou a se
deparar com um contexto intrarregional ainda mais competitivo, o que
certamente concorreu para a intensificacao das estratégias empresariais voltadas
a internacionalizagao®s.

A redugdo dos custos laborais e o aumento da produtividade, dessa
forma, parecem constituir as principais alternativas para que o governo
espanhol consiga corrigir as distor¢des geradas pela auséncia de autonomia no
manejo de instrumentos fundamentais de politica econémica (comércio, cambio
e juros).

O déficit em conta-corrente como percentagem do PIB, além de estrutural,
tornou-se crescente na Espanha a partir dos anos 1990, especialmente no
contexto de valorizagao do euro frente ao délar e do crescente grau de abertura
externa. Pode-se, por isso, conjeturar que, aoc menos em algum grau, o impulso a
internacionalizacao das grandes empresas do pais também respondeu a
necessidade de uma estratégia capaz de permitir escapar das limitagoes
impostas pelo processo de integragio sobre o manejo autéonomo dos
instrumentos fundamentais de politica economica.

Ndo obstante, mesmo nao dispondo de instrumentos classicos de politica
econdmica, a Secretaria do Estado do Turismo e Comércio da Espanha
implementou trés blocos de medidas destinados a: i) melhorar a
competitividade das empresas; ii) estimular a internacionalizagao empresarial; e
iii) melhorar os fatores que compensam o déficit comercial (turismo, demais
servigos e atragdao de investimento direto estrangeiro)®. Particularmente no que

8 [sso nada tem a ver, evidentemente, com as relacoes comerciais da Espanha com os demais
Estados-membros da Uniao Europeia, fortemente intensificadas com o processo de
integracao.

# Conforme registra Gomez (2005, p. 395-396), o setor de turismo na Espanha responde por
parcela significativa do PIB e dos empregos do pais. No que se refere a atragao do IDE, por
sua vez, passou-se a realizar uma politica ativa de estimulo a captacao desse tipo de
investimento e de apoio as empresas ingressantes, bem como aquelas que ja operam no pais.
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diz respeito a internacionalizagao, o governo espanhol ofereceu apoio financeiro
para estimular a implantagao de empresas no exterior, disponibilizando linhas
de financiamento para o alcance desse objetivo (GOMEZ, 2005, p. 393).

Tais iniciativas elucidam, uma vez mais, a importincia do Estado
Nacional na internacionalizagao das empresas espanholas. Além do papel
decisivo desempenhado no processo de formacao de grandes grupos
empresariais, o governo espanhol cumpriu papel destacado no que concerne a
promogao da internacionalizagao das empresas. A despeito da impossibilidade
de realizar politicas comercial, cambial e monetdria auténomas, o Estado
Nacional implementou um amplo conjunto de medidas fiscais e financeiras, bem
como de garantias aos riscos relacionados ao IDE, capazes de induzir e, assim,
viabilizar o processo de internacionalizagao empresarial (BICHARA, 2009,
p- 210-211). Bichara (2009, p. 211) menciona as seguintes medidas:

i) Reforma do sistema fiscal para evitar dupla tributagio dos investimentos
externos diretos das empresas espanholas.

ii) [Estabelecimento de] tratados bilaterais ou multilaterais, em nivel internacional,
de protegio reciproca dos Investimentos Estrangeiros Diretos (IEDs).

iti) Criagdo de um sistema puiblico de seguro do IED de empresas nacionais, para
proteger os investimentos dos riscos econdmicos internacionais, por intermédio da
Compariia Espariola de Seguro de Crédito a la Exportacion (CESCE).

iv) Utilizagio de fundos priblicos para financiar e subsidiar a internacionalizagio
das empresas espanholas por meio de programas financeiros oferecidos via Instituto
de Crédito Oficial (ICO), do Ministério de Economia, Instituto de Comércio
Exterior (lcex), e da Companiia Espaiiola de Financiacion del Desarrollo

(COFIDES).

Guillén (2005, p. 72) sustenta que, se por um lado a unificagdo monetaria
restringiu a politica econémica, por outro beneficiou as multinacionais
espanholas, pois contribuiu para a sua capitalizacao, considerando que as
companhias passaram a ser o alvo principal dos investidores institucionais no
ambito do mercado de capitais (blue chips), bem como permitiu a captagdo de
recursos a partir da emissao de um volume expressivo de titulos com taxas de
juros mais baixas” (GUILLEN, 2005, p. 72).

70 Guillén (2005, p. 72-73) sustenta, ainda, que o euro foi importante para as multinacionais
espanholas, uma vez que lhes proporcionou seguranca frente aos efeitos negativos
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A Tabela 5 apresenta os valores de fluxo e estoque de entrada e saida de
Investimento Direto Estrangeiro na Espanha, bem como a razao entrada/saida
do IDE (fluxo). Os dados evidenciam o expressivo movimento de
internacionalizacio da economia espanhola a partir da segunda metade da
década de 1990. Considerando-se esse interregno, apenas em 2002 o fluxo de
entrada foi superior ao fluxo de saida. Este, deve-se frisar, atingiu US$ 99,6
bilhoes em 2006, valor mais de trés vezes superior ao fluxo de saida acumulado
entre 1970-1995. A razdo entre os fluxos de entrada e saida do IDE, por seu
turno, mostrou-se inferior a unidade a partir de 1997, com excegao de 2002. Em
2008, o estoque de saida do IDE atingiu US$ 601,8 bilhdes, ante
US$ 634,8 bilhoes do estoque de entrada.

Em um primeiro momento, o movimento de internacionalizacao foi
capitaneado por grandes e poucos grupos do setor de servigos, além de ter sido
orientado predominantemente para a América Latina, sob os estimulos
ensejados pelos programas de privatizacao realizados na maior parte dos paises
da regiao”!, bem como pela sua localizagdo estrategicamente competitiva em
ambito internacional e pelos altos retornos esperad os”.

decorrentes de instabilidades alhures, notadamente nos paises latino-americanos, principais
receptores dos investimentos dessas empresas. Isso porque, por tratar-se de uma moeda
internacional, o euro permite a essas grandes companhias maior capacidade de contar com a
confianca dos investidores institucionais e bancos de investimento e, assim, captar recursos
no mercado em melhores condicoes. A crise global recente, contudo, demonstrou as
limitagoes que ainda se colocam nesse plano as economias menores do bloco.

71 Duarte e Canal (2002) mostram que as grandes empresas espanholas, cujo ativo principal
consiste na experiéncia acumulada em seu mercado de origem, constituiram os principais
atores do processo de internacionalizacao em dire¢ao a América Latina e foram fortemente
induzidas pelas oportunidades de expansiao decorrentes dos processos de privatizagao e
liberalizagao na regiao. Tais empresas intentaram, assim, acessar os mercados nacionais da
regiao, em um contexto de pequenas oportunidades de crescimento no ambito da propria
Europa (DUARTE; CANAL, 2002, p. 31; CHISLETT, 2003, p. 35; TORAL, 2001; CEPAL, 2002,
p. 131; GUILLEN, 2005, p. 74).

2 Podem ser acrescentados, ainda, a receptividade ao investimento direto por parte dos paises
latino-americanos; estabilidade macroecondémica; potencial de mercado; semelhangas
culturais; vigéncia de processos democrdticos; custos atrativos dos fatores; processos em
curso de integracao regional; vigéncia de um ambiente legal e institucional favordvel a esse
tipo de investimento; criagio de uma marca com renome internacional; dificuldades de
expansao na Unido Europeia; estratégia das empresas espanholas para evitar sua aquisicao
por parte das grandes companhias europeias; entre outros (DURAN HERRERA, 2004, p. 121;
DURAN HERRERA, 2006, p. 18-19; CHISLETT, 2003, p. 18-49; TORAL, 2001).
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Tabela 5. Espanha - Fluxos e estoques de entrada e saida do IDE (1990-2008), US$ bilhoes

Dathts Entrada (A) Saida (B) Diferenca (A - B)  Entrada/Saida
Fluxo Estoque  Fluxo  Estoque  Fluxo  Estoque (Fluxo)
1990 13,3 65,9 33 15,7 9,9 50,3 4,0
1991 11,6 79,6 4,1 20,5 75 59,0 28
1992 14,9 107,8 25 27,6 12,5 80,2 6,1
1993 9,6 100,3 3,2 30,0 64 70,3 3,0
1994 9,3 93,1 4,1 29,1 52 64,1 23
1995 8,1 104,5 4,7 34,6 34 69,9 1,7
1996 9,6 119,8 71 45,1 2,6 74,7 1.4
1997 8,9 1053 14,4 53,1 5,5 52,2 0,6
1998 14,2 126,1 20,2 74,1 -6,1 51,9 0,7
1999 18,7 1254 444 118,0 -25,6 73 04
2000 39,6 156,3 58,2 129,2 -18,6 27,2 0,7
2001 284 1773 33,1 143,6 4,7 33,7 09
2002 39,2 257,1 327 163,6 6,5 93,5 1,2
2003 25,8 3397 28,7 221,0 2,9 118,6 09
2004 24,8 407,5 60,5 2823 -35,8 1252 04
2005 25,0 384,5 41,8 3054 -16,8 791 0,6
2006 36,9 460,6 99,6 413,6 -62,7 47,0 04
2007 28,2 605,1 96,1 590,6 -67,9 14,6 03
2008 65,5 634,8 77,3 601,8 -11,8 32,9 0,8

Fonte: UNCTAD (2011). Disponivel em: <http://unctadstat.unctad.org/>. Elaboragao
dos autores.

A Tabela 6 aponta que, em 1999, a América Latina chegou a absorver
63,7% do investimento direto espanhol no exterior. Foi na segunda metade da
década de 1990 que grandes grupos empresariais expandiram suas atividades
para essa regido. Sdo os casos, por exemplo, de Santander Central Hispano,
Bilbao Vizcaya Argentaria, Telefonica de Espana, Repsol-YPF, Endesa, Iberdrola
e Unién Fenosa. A partir de 2001, por sua vez, passou a ocorrer uma maior
presenca dos IDEs espanhéis na Unido Europeia, notadamente UE-15, em
detrimento da América Latina, conformando o que alguns autores chamam de
“segunda onda” do processo de internacionalizacao da economia espanhola
(BICHARA, 2009, p. 212). Duarte e Canal (2002, p. 33), ao se referirem a
internacionalizacdo das grandes empresas espanholas para a América Latina
afirmam:
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[...] dado el nivel de competitividad infernacional de estas empresas espaiiolas,
Amiérica Latina parecia la region mds apropiada para que aquéllas explotaran In
experiencia acumulada en Espafia. De un lado, el menor nivel de desarrollo de lus
empresas locales en dicha region hacia valiosa la mencionada experiencia de las
empresas espaitolas; de otro, la posibilidad de introducirse en esta region mediante
privatizaciones yfo licitaciones piiblicas, asi como de desarrollar la actividad en
sectores oligopolistas, aumentaba el atractivo de la operacion para dichas empresas.

Tabela 6. Investimento direto espanhol no exterior, por regiao selecionada
(em % do total mundial)

L América e Asia e Paraisos
Periodo (Euros UE15 : do da . Africa i
z Latina .. Oceania fiscais

milhdes) Norte  América
1995 2.941,0 43,0 10,1 8,5 -8,0 20 -1,5 -5,8
1996 3.3721 31,5 48,8 11,5 6,1 0,6 0,8 94
1997 9.092,0 35,1 58,7 44 14 0,3 -0,3 25
1998 12.276,7 36,1 521 51 24 0,6 1,5 4,5
1999 43.751,0 284 63,7 0,9 1.6 0,7 0,5 21
2000 48.677,9 33,7 46,3 15,0 05 0,5 0,2 13
2001 43.041,6 68,7 19,6 4,1 0,5 3,1 0,1 0,5
2002 31.398,8 55,7 24 5,6 0,1 8,9 2,0 0,1
2003 25.796,7 63,4 18,3 74 1,0 03 6,7 1,3
2004 43.354,4 70,7 20,5 2,1 0,4 0,8 0,1 0,0
2005 26.474,5 46,4 18,9 8,6 -1,0 1,0 1,8 -23
2006 55.478,9 80,4 5,2 10,8 -0,1 -1,5 1,5 -1,6
2007 91.712,0 64,6 10,0 133 -0,1 1,3 0,4 0,0
2008 34.469,2 32,1 259 21,7 -0,3 32 2.2 2.2
2009 3.441,9 97,7 13,0 146,1 -2,1 9.1 3.3 33

Fonte: DATAINVEX (2011). Disponivel em: <http://datainvex.comercio.es/>. Elaboragao
dos autores.

No mais, ainda que uma parcela preponderante dos investimentos diretos
espanhois seja realizada pelas grandes empresas do pais, como Telefénica,
Repsol-YPF, Endesa, Santander, BBVA, entre outras, a internacionalizagao da
economia espanhola extrapola o plano estrito das grandes multinacionais
presentes nos rankings da UNCTAD, Fortune e Business Week. Sao exemplos disso
empresas como: Ficosa, Gestamp e Antolin-Irausa, pertencentes ao setor de
componentes automotivos; Nutrexpa, Freixenet, Torres, Campofrio, Chupa-
Chups e Viscofan, atuantes nos segmentos de alimentagao e bebidas; Ferrer
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Internacional e Almirral, do farmacéutico; Sol-Melia, NH, Riu e Barceld,
integrantes do ramo hoteleiro; Abengoa, Gamesa, Indra, Ténicas Reunidas,
pertencentes ao setor de tecnologia e engenharia; Acerinox e Tubacex,
integrantes do setor metaltirgico”™ (DURAN HERRERA 2006, p. 22).

Os dados da Tabela 7, publicados no Wall Street Journal Europe em junho
de 2001 e apresentados por Guillén (2005, p. 81, 134), mostram que as principais
companhias espanholas apresentam um alto grau de exposicao na América
Latina, regiao responsavel por uma parcela significativa de seus investimentos
como proporgao do valor de mercado, bem como dos lucros. Em 2001, metade
ou mais da metade dos lucros de empresas como Santander, Telefénica e
Repsol-YPF foram obtidos na América Latina. A expansao internacional dos
grandes grupos espanhois do setor de servicos fez deles os maiores e mais
capitalizados da Europa.

Tabela 7. Exposigao das principais companhias espanholas na América Latina

Investimentos na AL como %  Lucros obtidos na AL como

Comparniitas do valor de mercado % dos lucros totais

Telecomunicacoes/ Midia/ Internet

Prisa 20 15

Telefonica 40 50

TPI 20 15

Telefonica Moviles 30 35

Terra-Lycos 25 25
Bancos

BBVA 28 31

Santander 35 52
Oleo e gas

Repsol-YPF 60 55

Gas Natural 15 18
Servigos de Utilidade Pablica

Endesa 31 25

Iberdola 12 7

Fonte: Wall Street Journal Europe (18 jun. 2001, p. 11) apud Guillén (2005, p. 134).

73 Para estudos de casos selecionados, ver Durin Herrera (1996, 1997), Ubeda (2001) e Chislett
(2003 p. 51-77). Sobre o Santander Central Hispano e o Grupo Gas Natural, ver
respectivamente Botin (2002) e Niub6 (2002). Por fim, particularmente sobre a estratégia de
internacionalizacao dos bancos espanhdéis, ver Calderdn (2000) e Guillén (2005, p. 95-120).
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O Grifico 6 apresenta os dados de fluxo e estoque de saida do IDE em
percentagem do PIB, tanto para a Espanha como para a UE-15. Pode-se observar
que o fluxo do IDE espanhol atingiu nada menos do que, aproximadamente,
10% do PIB em 2000. Nao menos importante, verifica-se que, tanto em termos de
fluxo como de estoque, o investimento estrangeiro direto espanhol, em
percentagem do PIB, foi superior ao da UE-15 durante os anos considerados, o
que confirma o vigor desse processo. Em 2008, o estoque do IDE espanhol
atingiu nada menos que 39,7% do PIB. Tratou-se, pois, de uma mudanca
substancial em relagao ao periodo imediatamente posterior ao ingresso do pais

na Unido Europeia, quando houve uma expressiva entrada de IDE no pais.

Isto é, em um curto periodo, a Espanha transitou da tradicional condi¢ao
de receptora para emissora liquida de IED, transfor mando-se em um dos paises
mais importantes do mundo nesse tipo de investimento. Além disso,
transformou-se em uma economia considerada desenvolvida pelas principais
agéncias multilaterais a partir de meados da década de 1990. Como registra
Guillén (2005, p. 2), j& nas primeiras paginas do seu livro:

While in 1980 Spain was the hwentith-largest foreign direct investor in the world
in absolute terms, by the end of 2002 it had become the tenth-largest, behind the
United States, the United Kingdom, France, Germany, the Netherlands, Hong
Kong, Japan, Switzerland, and Canada, after having surpassed several countries
that had been niore important investors in 1980 (Belgium, Denmark, Greece, Italy,
Sweden, Australia, South Africa, Argentina, Brazil, Mexico, and Singapore.

A internacionalizagdo das empresas espanholas, ao propiciar uma
diversificagao geogrifica da produgdo, contribuiu inclusive para tornar essas
multinacionais menos vulnerdveis as crises da economia doméstica,
constituindo fator adicional de competitividade global. Nao obstante, a
gravidade da crise mundial recente se fez sentir de forma substancial no
investimento direto espanhol a partir de 2008, que atingiu € 34,5 bilhdes, ante €
91,7 bilhdes no ano anterior. A situagao foi ainda pior em 2009, ano em que o

investimento direto espanhol recuou para apenas € 3,4 bilhoes.
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Grifico 6. Fluxo e estoque de saida do IDE - Espanha e UE-15 (1997-2008)
12 45

Estoque (% do PIB)

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

= UE-15 (Estoque)  mmmm Espanha (Estoque) —e—UE-15 (Fluxo) —#—Espanha (Fluxo)

Fonte: EUROSTAT (2011). Disponivel em: <http://epp.curostat.ec.europa.eu/>,
Elaboracao dos autores.

A distribuicao setorial do IDE espanhol revela a preponderéncia do setor
de servigos no movimento geral de internacionalizacao do pais, representando
mais de dois tercos desses investimentos no acumulado do interregno 1993-
2003. Considerando a América Latina e a Unido Europeia, regioes que, juntas,
absorveram mais de 80% dos investimentos diretos espanhéis no periodo
referido, destacam-se, respectivamente, as atividades de transporte e de
comunicagio (16,4% e 4,4%); de intermediagao financeira e seguros (20,6% e
6,4%); de investimentos imobilidrios (4,9% e 20,5%); e holding (21,4% e 45,9%)
(DURAN HERRERA, 2004, p. 116). Os setores regulados e de servigos
financeiros foram os grandes destaques entre as aquisicoes das empresas
espanholas na América Latina, com baixa importancia do setor de manufaturas
(DUARTE; CANAL, 2002, p. 37). Segundo Durdn Herrera (2006, p. 21):

En términos agregados cast tres cuartas partes de la inversion directa espaiiola en
el exterior estin concentradas en las actividades de electricidad, agua, gns,
extraccion y refino de petroleo, transporte y comunicaciones, construccion y
servicios financieros (banca y seguros). Em estos sectores se encuentran las
grandes EMs espaiiolas incorporadas a los rankings de UNCTAD, Fortune,
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Business Week etc., atendiendo por ejemplo al volumen de activos en el exterior,
capitalizacion bursatil.

Tem-se, pois, que além de tardia, comparativamente as economias mais
desenvolvidas da Europa, a internacionalizacio espanhola mediante
investimentos diretos acha-se altamente concentrada geogrdfica (América Latina
e Unidao Europeia) e setorialmente (servicos) (GUILLEN, 2006; DUARTE;
CANAL, 2002, p. 36-37).

Por fim, cabe destacar que o expressivo processo de internacionalizacao
das empresas espanholas nos ultimos anos nao deve ser entendido como um
processo capaz de, por si s6, resolver os problemas econdmicos mais estruturais,
entre os quais: o baixo peso dos produtos de alta intensidade tecnolégica na
pauta de exportagdes™; a grande concentragao das exportagdes no ambito da
Uniao Europeia; e os niveis de produtividade bem abaixo dos verificados nos
principais competidores do bloco.

Nao obstante, a internacionalizagao tem constituido um passo importante
para uma inser¢ao soberana da economia espanhola no mercado mundial,
assumindo uma postura ativa no processo de globalizagao. Como lembra Duran
Herrera (2004, p. 122-123): “La inversion directa en el exterior no solo pernite la
proteccion interna de los activos intangibles, sino que puede ser la via mds eficiente para
la transnacionalizacion de estos, especialmente los de cardcter ticito”.

Para isso, conforme indicado ao longo desta secdo, as politicas oficiais
foram de extrema importancia. Ademais, a experiéncia espanhola revela que a
existéncia de um gap tecnolégico de uma economia em relagio as demais,
conforme salienta Duran Herrera (2006, p. 26), nao significa a inexisténcia de
empresas inovadoras e com grande propensdo a multinacionalizagao.

Em 2007, a Espanha figurava entre os paises mais exitosos no que
concerne a internacionalizagdo, ocupando o décimo terceiro lugar no Outward
FDI Performance Index Ranking (UNCTAD, 2008, p. 13). Em 2010, por sua vez, no

74 Conforme registra Avilés-Casco (2005, p. 434): “El avance en ln internacionalizacion del tejido
empresarial espaiiol queda parcialmente contrarrestado por la limitada probabilidad de exportar
(porcentaje de exportadoras sobre el total de empresas), las reducidas dimensiones de lns compaiifas, o
la moderada propension de las exportaciones (porcentaje del valor de las exportaciones sobre la
facturacion total de Ia empresa).]”
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ranking das 500 maiores empresas elaborado pela revista Fortune (Global 500),
dez empresas espanholas estavam contempladas nas seguintes posicoes, pelo
critério de faturamento: Banco Santander (37%), Telefénica (68"), Repsol YPF
(114", BBVA (149, Iberdola (217%), Compania Espanola de Petréleos S.A.
(Cepsa) (324%), ACS (346"), Mapfre Group (357%), Gas Natural Fenosa (425%),
Fomento de Construcciones (480%). Telefénica, Iberdola, Grupo Ferrovial e
Repsol YPF faziam parte, ademais, do ranking das transnacionais nao
financeiras mais internacionalizadas no mundo, pelo critério de ativos detidos
no exterior, elaborado pela UNCTAD (2010). Santander e BBVA, por seu turno,
figuravam entre as 50 empresas financeiras mais internacionalizadas do mundo,
considerando o Geographical Spread Index calculado pela UNCTAD (2010).

Contudo, isso ndo significa que o processo de internacionalizagao da
economia espanhola esteja concluido, principalmente por duas razées. Primeiro,
porque se trata de um fenémeno dinamico no tempo e no espaco; e, segundo,
porque muitos desafios ainda necessitam ser superad os para a sua sustentacdo e
consolidagao. Guillén (2005, p. 224-232) atribui destaque aos seguintes desafios:
i) diversificar o processo de internacionalizacdao; ii) desenvolver ativos
intangiveis como marcas, tecnologias e know-how, o que exige mais
investimentos em P&D, atualmente em patamar modesto na Espanha,
comparativamente a maioria dos demais paises integrantes da OECD; e iii)
aumentar o papel da Espanha no mundo, desafio que realga a importancia de
sua politica externa.

5.3.2 FINLANDIA

A Finlandia representa um caso exitoso de transformacao econémica e
social em um curto periodo. A forte expansao do setor de servicos na
composicao do PIB finlandés decorreu, em grande medida, de atividades
intensivas em conhecimento e inovagao, notadamente no ramo da tecnologia de
informacao e comunicagdio. O mesmo se aplica ao setor secundario, com a
reducao da participagao das atividades mais convencionais no valor adicionado,
tais como a producdo de téxteis, alimentos, papel e celulose, bem como o
aumento da participagao da industria de eletronicos e equipamentos 6pticos
(Grafico 7). A Finlandia passou, assim, a ocupar o topo das classificacoes de
competitividade internacional e educagao, transformando-se, rapidamente, de
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uma economia apoiada em recursos naturais para um sistema comandado pela
inovacdo, conhecimento e producgiao de bens e servicos com alto contetido
tecnolégico, de maior valor agregado (ARBIX; FERRAZ, 2009; SOLSTEN;
MEDITZ, 1988).

Conforme salientam Solsten e Meditz (1988), a crise do petréleo dos anos
1970 implicou profundas transformagoes na economia finlandesa, ante sua
elevada dependéncia externa de energia primadria, em torno de 80% - ainda que,
cumpre ressalvar, as relacdes comerciais especiais do pais com a Uniao
Soviética, prevalecentes a época, tenham concorrido para tornar o choque
externo menos deletério, quando da comparagdo com outros paises da Europa
Ocidental. As restricdes sobre as contas externas da Finlandia ocasionadas pelo
choque de oferta referido, e a subsequente necessidade de geracao de divisas,
induziram a implementagao de um conjunto de medidas destinado a assegurar a
competitividade das empresas nacionais no mercado internacional e a viabilizar

o0 equilibrio do balango de pagamentos.

Gréfico 7. Composigao do PIB finlandés, 1975 e 2008, em %
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Fonte: Statistics Finland (2011). Disponivel em: <http://www stat.fi/index_en.html>.
Elaboragao dos autores.

Com efeito, em meados da década de 1980, o governo finlandés passou a
patrocinar atividades tecnolégicas de ponta e a criagdao de parques tecnolégicos,
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com o subseqiiente estreitamento entre a industria e as universidades locais.
Na esteira das medidas de austeridade, operou-se ainda um processo de
reestruturagio empresarial, do qual resultou um aumento do grau de
concentragdo. Também foram implementadas politicas em pesquisa,
desenvolvimento e inovagao (P&D&I), além de medidas orientadas para a
desregulamentagao de setores estratégicos - como o de telecomunicagtes - e a
flexibilizagao dos pregos mediante a supressdao dos controles entdo vigentes. Os
setores de tecnologia da informagao e comunicagio foram os principais
beneficiados  dessa  estratégia de  desenvolvimento, inovagdio e
internacionalizagao das empresas finlandesas, estimulada pelo Estado.

Embora essas iniciativas tenham aumentado a competitividade das
empresas, bem como reduzido a dependéncia econémica das atividades
florestais, a partir do surgimento e desenvolvimento das industrias de
maquinaria e engenharia, a transformagao econémica estrutural em diregdo aos
padrdes de concorréncia intercapitalista demandava o cumprimento de um
percurso adicional. Isso ficou claro com a crise do sistema financeiro finlandés
no inicio dos anos 1990 e o colapso da Uniao Soviética em 1991 - o qual
impactou negativamente o comércio exterior do pais. A forte dependéncia do
setor secunddrio de baixa intensidade tecnolégica (industrias madeireiras, de
papel e celulose, téxteis e de sapatos) apontava para a necessidade de
diversificagdo da economia e de sua pauta de exportagoes, em direcao a setores
mais dinamicos. Isso ensejou a aplicagdo de politicas publicas orientadas para
essa finalidade, assim como para o incremento da competitividade empresarial,
atribuindo carater central as agoes estatais destinadas a criagao e ao estimulo das
atividades de pesquisa, desenvolvimento e inovagao (ARBIX; FERRAZ, 2009).
Segundo Arbix e Ferraz (2009, p. 224-226):

Os esforgos para reestabilizar a economia nos anos 1990 (reforma do
sistema bancario, privatizagoes, fortalecimento do mercado de capitais e
integracao do pais a Unido Europeia) combinaram-se com os programas
orientados ao estimulo a inovagdao nas empresas industriais e de servigos,
assim como com vultosos investimentos em educacéo, ciéncia e tecnologia.
A combinagao destes investimentos conferiu um cardter especial a
retomada da economia. Incluidos no rol dos instrumentos anticiclicos, eles

75 Sobre a importancia e o papel das universidades no sistema de inovacao finlandés, ver
Lester e Sotarauta (2007).
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foram intensificados mesmo em tempos de adversidade. Estas foram
decisdes de longo prazo, que estiveram na raiz do dinamismo da economia
finlandesa e se mostraram relevantes para todo o seu desenvolvimento
futuro.

[...] A diversificacao da economia da Finlandia foi resultado da énfase e
persisténcia dada a educacao, da evolugao e spillovers da industria
existente, e da emergéncia de industrias intensivas em conhecimento.

Com efeito, as exportagoes de madeira (mais produtos de madeira) e
papel e celulose, em proporcao das vendas externas totais, recuaram de 45%
para 21%, entre 1980 e 2006. No mesmo interregno, a participacao de eletrénicos
e eletroeletronicos aumentou de apenas 4% para 25%. Por sua vez, a parcela das
exportacoes de alta tecnologia no total das vendas externas de manufaturados
subiu de 5,4% em 1988 para 21,2% em 2008, depois de ter alcangado 27,3% em
2000 e 26,4% em 2005 (ARBIX; FERRAZ, 2009; WORLD BANK, 2011).

A reduzida dimensao do mercado interno da Finlandia?, por seu turno,
impos aos grandes grupos empresariais que conseguiram sobreviver a grave
crise do inicio dos anos 1990 a necessidade de explorar dinamicamente os
mercados externos, induzindo-os ao processo de internacionalizacao. Dessa
forma, pode-se afirmar que, se de um lado a Finlandia fez da inovagao a
leitmotiv de seu potencial crescimento, de outro fez da internacionalizacao de
suas empresas a estratégia a partir da qual esse potencial foi transformado em
realidade (ARBIX; FERRAZ, 2009).

A constituicao de uma economia baseada no conhecimento, contudo, nao
decorreu das livres forcas de mercado, tendo demandado a realizacao de uma
politica de concessao de subsidios as atividades de P&Dé&I, conforme salienta
Toivanen (2008, p. 121)77. Dados disponibilizados pela Statistics Finland apontam

76 Em 2008, a Finlandia contava com uma populacao de 5,31 milhoes ¢ um PIB de USS$ 272,7
bilhoes.

7 Ao se referir a Finlandia, afirma o autor: “[...] R&D subsidies are the main policy tool of
innovation policy and therefore of direct investment”. A esse respeito, ver ainda Takalo,
Tanayama ¢ Toivanen (2005). Para uma introdugao a chamada “economia do conhecimento”,
sinteticamente entendida, segundo sustenta Aubert (2008, p. 63), como um processo de
crescente substituicao das tarefas manuais e cognitivas por habilidades que envolvem um
complexo sistema de comunicacio e conhecimento especializado, ver Squicciarini e
Loikkanen (2008, p. 13-19), além do proprio Aubert (2008).
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que, em 2008, os gastos com P&D na Finlandia atingiam 3,72% do PIB. O Grifico
8 indica que, além do importante aumento ao longo do intervalo entre 1996 e
2007, nesse periodo as despesas em P&D na Finlandia foram maiores, em
percentual do PIB, do que as registradas nas trés economias mais ricas (PIB) da
UE-15, a saber, Alemanha, Franca e Itdlia. De menos de 1% do PIB em 1970, os
gastos em P&D estavam prestes a chegar a 4% no final do periodo em tela, meta
intencionada pelo governo.

Grafico 8. Gastos em P&D em % do PIB, paises selecionados (1996-2007)
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Fonte: Word Bank (2011). Disponivel em: <http://data.worldbank.org/country>.
Elaboracao dos autores.
Nota: Dado indisponivel para a Finlindia em 1996 e para a Itdlia em 2007.

Durante 2006 e 2008, de acordo com os dados da Statistics Finland (2011),
45% das empresas (manufatureiras e de servigos) que empregavam ao menos
dez pessoas engajavam-se em atividades relacionadas a inovagao de produtos
e/ou processos. Naquelas com mais de 500 funciondrios e atuantes no setor
manufatureiro, esse percentual atingiu 91%, sendo de 66% nas empresas do
setor de servigos. Além disso, uma parcela significativa das empresas
finlandesas - 48% - lida com atividades inovativas, envolvendo 54% no setor
manufatureiro e 43% no de servigos (Tabela 8).
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Tabela 8. Prevaléncia de atividades inovativas por categoria de empresas (empregados) -
Participagao no total, 2006-2008

Inovagdes T e Inovagdes
em produtos em Projetos  Atividades Todos 0s
Setores em A ; ; ;
(bens e processos e inovativos inovativas elementos
; processos
servigos) produtos

Total Geral 31 36 45 26 48 14
Total Manufatura 34 40 50 31 54 16
10-19 23 33 40 19 43 10
20-49 33 39 50 32 54 15
50-99 39 41 54 32 60 14
100 - 249 50 51 63 42 68 26
250 - 499 66 64 80 70 86 44
500 - 82 73 91 85 96 63
Total Servigos 29 32 39 22 43 13
10-19 2 25 32 19 36 10
20-49 36 39 46 21 48 15
50-99 26 26 35 20 40 6

100 - 249 44 48 59 35 62 21
250 - 499 40 44 51 38 54 28
500 - 58 56 66 57 69 43

Fonte: Statistics Finland (2011). Disponivel em: <hllp://www.slat‘fi/ind(-!;__cn‘hm1l>.
Elaboraciao dos autores.

Em 2006, segundo dados do World Bank, a quantidade de pesquisadores
por milhdo de pessoas atingiu 7,68 mil na Finlandia”. Como resultado, a
Finlandia ocupava o sexto lugar no indice de competitividade global de 2009-
2010 elaborado pelo World Economtic Forum. Os primeiros lugares eram da Suiga,
dos Estados Unidos, de Singapura, da Suécia e da Dinamarca, respectivamente.

Embora a composicao do gasto bruto em P&D da Finlandia revele a
expressiva preponderancia das despesas empresariais (privadas) - pouco mais
de 74,3% em 2008, equivalente a € 5,1 bilhdes (Tabela 9) - a prevaléncia de
politicas priblicas ativas de fomento sugere que, por tras dessa evidéncia, existe
uma importante participagao do Estado nesse setor?. Isso porque contribuiram

78 Para efeito de comparagao, no Brasil havia 629.

™ Deve-se destacar, ainda, que boa parte das despensas privadas em P&D refere-se aos
investimentos realizados pela Nokia. Cumpre salientar que o Stafistics Finland, 6rgao do
governo responsdvel pela coleta e producao de estatisticas do pais, nao disponibilizava as
informacoes sobre a concessao de subsidios aos negdécios quando da realizagio do presente
estudo.
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fortemente para a transformacao da economia finlandesa em uma economia
baseada no conhecimento, a partir da constituicio de um dinamico sistema
nacional de inovacao®, os expressivos investimentos realizados pelo setor
publico em educagao e pesquisa basica, bem como o incentivo a aproximacao
entre as empresas e as universidades®.. Com isso, contudo, ndo se pretende
desconsiderar o papel decisivo cumprido pelo setor privado nesse processo, mas
apenas destacar a importancia da implementagao de politicas publicas de apoio
a internacionalizagdao das empresas.

Tabela 9. Gastos em P&D por setor, como % do total e % do PIB, Finlandia (2002-2009)

Empresas Setor Pitblico***  Universidades Total Gastos
Periodo EUR % EUR % EUR % EUR %ng“

milhoes milldes milhdes millides %
2002 3.375,1 69,9 5297 11 925,6 19,2 4.830,3 34
2003 35279 705 5154 10,3 961,7 192 5.005,0 34
2004 3.683,5 70,1 530,1 10,1 1.039,8 19,8 5.253,4 3,5
2005 3.8769 708 554,7 10,1 1.0421 19 5.473,8 35
2006 4.107,8 71,3 574,2 10 1.079,2 18,7 5.761,2 35
2007 45134 723 564,7 9 1.164,6 18,7 6.242,7 3,5
2008 5.102,0 74,3 588,5 86 1.1806 172  6.871,1 37
2009 5.021,8 733 594,8 8,7 1.2337 18 6.850,2 3.9

Fonte: Statistics Finland (2011): Disponivel em: <http://www.stat.fi/index_en.html>,
Elaboragao dos autores.

* Estimativa; ** PIB preliminar de 2006 a 2008; para 2009, PIB previsto pelo Ministério das
Finangas;

*** Inclui setor privado sem fins lucrativos,

% Segundo Arbix e Ferraz (2009, p. 230): “Um sistema nacional de inovagio ¢ formado por umi
conjunto de atores, instituicdes, regras e nornas que influenciam o desenvolvimento, a difusio ¢ a
utilizagio de  conhecimento, know-how e tecnologia. Entre esses componentes, destacan-se:
um sistenia de pesquisa, um sistema de governo, wm sistema educacional, organizagdes de
financiamento, atores locais ¢ regionais e previsdes legais, incluindo mecanismos de protegio i
propriedade intelectual e de incentivo. Sob o conceito de sistema nacional de inovagdo, permite-se que
as necessidndes de desenvolvimento destes atores sejam examinadas de maneira agregada ¢
coordenada. A Finlindia foi o primeiro pais a incluir, em suas diretrizes de governo, a meta de
construir wm sistema nacional de inovagio, o que permitin a otimizagio de seus recursos hunianos e
materiais. Este sistema, trabalhado como um corpo relacional e interdependente foi, desde o principio,
orientado para estimular ¢ sustentar o crescimento da economin.” Sobre o sistema nacional de
informagao finlandés, ver ainda o sitio do Servico de Informacao Tecnolégica e Cientifica da
Finlandia: <http:/ /www.research.fi/en/innovationsystem>.

$1 Sobre esse assunto, ver Lester e Sotarauta (2007).
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O funcionamento do sistema de inovacao finlandés é conduzido pelo
Conselho Nacional de Ciéncia e Tecnologia, presidido pelo Primeiro-Ministro e
composto de representantes de um conjunto de instituigoes. O referido Conselho
também se encarrega da formulagdo e coordenacao das politicas de ciéncia e
tecnologia, realizadas notadamente pelo Ministério da Educacao e, atualmente,
pelo Ministério da Economia e do Emprego, criado em 2008, como resultado da
juncdo entre os Ministérios da Industria e Comércio, do Trabalho e o
Departamento de Regioes e Administragao Publica, do Ministério do Interior.
Enquanto o Ministério da Educagao responsabiliza-se pela politica cientifica
nacional e pela gestao da Academia da Finlandia - que coordena e estabelece os
rumos da pesquisa basica - o Ministério da Economia e do Emprego encarrega-
se da coordenacdo da politica tecnolégica, da Agéncia de Financiamento para
Tecnologia e Inovagao (Tekes)$2 e do Technical Research Centre of Finland®
(VTT) (ARBIX; FERRAZ, 2009, p. 232; FSTIS, 2010)%.

Segundo informagdes obtidas no sitio do Finnish Science and Technology
Information Service (FSTIS), nada menos que 80% do financiamento publico
destinado as atividades de pesquisa e desenvolvimento sao viabilizados pelos
Ministérios da Educacdo e da Industria e Comércio, atualmente da Economia e
do Emprego®.

A Tekes, criada em 1983, constitui a principal organizacao de
financiamento publico para as atividades de P&Dé&I na Finlandia, incluindo
empresas estrangeiras que desenvolvem P&D no pais, concedendo anualmente
cerca de € 600 milhdes para projetos de inovagao com taxas de juros favoraveis.
Em 2009, a instituicdo financiou 2.177 projetos, com investimentos de € 579
milhdes - dos quais € 343 milhdes foram aplicados em projetos empresariais e €
236 milhoes em projetos de Universidades, Instituto de Pesquisas e Escolas
Politécnicas (TEKES, 2009). Arbix e Ferraz (2009, p. 237) resumem o papel
desempenhado pela Tekes da seguinte maneira:

82 <http:/ / www.tekes.fi/en/community/Home/351/Home/473/>.

8 <http:/ /www.vttfi/>.

84 <http:/ /www.research.fi/en/Finnish_innovation_system2>.

8 Para maiores informacoes sobre os demais atores envolvidos no sistema nacional de

inovacao finlandés, sua estrutura e organizacdo, ver <http://www.rescarch.fi/en/
innovationsystem>, além de Arbix e Ferraz (2009, p. 230-239).
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A Tekes investe parte substantiva de seu or¢amento em subvencdes
voltadas ao desenvolvimento de projetos entre empresas privadas e
instituigdes publicas. Nesse tipo de financiamento, o risco da pesquisa é
assumido, em grande parte, pelo setor piblico. Ademais, menos nos casos
de financiamento de alto risco, além do prazo mais extenso e juros
menores, caso o projeto falhe em seus propositos, o setor privado pode
reivindicar o ndo pagamento de suas parcelas. Este tipo de iniciativa
estimula inovagdes expressivas em dreas nas quais a iniciativa privada nao
teria interesse em correr riscos por si s6. Num sistema deste tipo,
obviamente, o acompanhamento e a avaliagdo sao permanentes (e os
indices de fracasso sdo baixos, nao atingindo 20% dos investimentos).

Mais recentemente, os incentivos aos projetos ligados a tecnologia,
inovacao e P&D promovidos pelos programas executados pela Tekes tém sido
articulados com o objetivo de reforgar a internacionalizagao dessas atividades®.
Isso porque esse processo, em conjunto com a competicao e a cooperagao®,
tende a propiciar efeitos positivos e dinamizadores, pois resulta, entre outros
fatores, em melhoria da qualidade da pesquisa e redugao das sobreposicdes na
oferta de conhecimento.

Desse modo, a internacionalizagao cumpre papel decisivo no ambito da
politica de inovacdo finlandesa, cujo objetivo maior consiste em aumentar a
competitividade de suas empresas em um mercado crescentemente global
(TEKES, 2004, p. 7, 15). Conforme registrado em relatério elaborado pela prépria
Tekes (2004, p. 16, grifo nosso):

Tekes' strategy for internationalisation of R&D is not a publicly available
document. It is a set of practically applied guidelines and principles, with
an aim to promote the competitiveness of Finnisl business life and
industry by  facilitating international  co-operation and
internationalisation. Tekes facilitates international collaborative efforts of its
clients and offers for that purpose several services, as well as financial support.

8 Para uma andlise mais detalhada de alguns dos principais programas tecnolégicos
promovidos pela Tekes, ver Tekes (2004, p. 80-89).

8 Nesse ambito, vale mencionar a criacdo da European Research Area (ERA), destinada a
aumentar o desempenho tecnolégico e cientifico da Europa e, assim, propiciar maior
competitividade internacional aos paises da regiao, bem como a Nordic Research and
Innovation Area (NORIA), criada em 2003 pelo Conselho Nérdico de Ministros (TEKES, 2004,
p. 15).
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Em sua estratégia de propiciar a internacionalizacio de empresas,
viabilizar a cooperacao tecnolégica internacional e regional e promover o
sucesso regional, a Tekes apoia-se em quatro mecanismos, a saber: i)
financiamento de projetos selecionados; ii) programas tecnolégicos nacionais; iii)
promogao de atividades inovadoras; e iv) desenvolvimento de ambientes que
estimulem e propiciem a inovagao (TEKES, 2004, p. 16).

O VTT, por seu turno, um instituto de pesquisa sem fins lucrativos, tem
como objetivo prover solugdes tecnoldgicas de alta complexidade e servicos de
inovagao, operando suas atividades nas diversas fronteiras do conhecimento,
envolvendo processos quimicos e bioquimicos, energia e tecnologias da
informagao e comunicagao, pesquisas em inovagao e negdcios etc.

O sistema de inovagao também conta com um fundo publico
independente de inovagao: o fundo de inovacdo finlandés denominado Sitra®s,
desde 1991 operando sob os auspicios do Parlamento, orientado para o
financiamento as empresas de alta tecnologia e inovagdes sociais. Ademais, vale
ainda mencionar a Finpro®, associacao fundada por companhias finlandesas,
com escritorios em diversos paises e responsavel pelo apoio a
internacionalizagao das empresas do pais, notadamen te pequenas e médias.

E importante ressaltar que esse arranjo institucional, construido para o
fomento as atividades de P&D, de inovacdo e tecnolégicas, opera de forma
coordenada, incluindo, evidentemente, as universidades e os institutos de
pesquisa. Sao diversos os casos de sucessos empresariais voltados a inovagcao,
com destaque a Nokia.

No contexto da crise do inicio dos anos 1990, que chegou a quase
comprometer a continuidade de suas atividades, e com o0 amparo do conjunto de
condig¢oes e incentivos propiciado pelo sistema nacional de inovagao, surgiu a
Nokia no mercado internacional de telefonia celular, tornando-se a maior
empresa finlandesa. A Nokia rapidamente se tornou uma das mais dinamicas
empresas inovativas do setor em ambito global, responsabilizando-se por mais
da metade dos investimentos em P&D do pais e propiciando encadeamentos

8 <http://www.sitra.fi/en>,
8 <http:/ /www.finpro.fi/en-US/Finpro/default htm>,
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inter e intraindustriais altamente dinamicos, capazes de difundir para os demais
setores as atividades de alta intensidade tecnolégica, relacionadas as tecnologias
da informagao e comunicagao.

A empresa ilustra a importancia dos mercados externos para a economia
finlandesa, realcando a relevancia de seu processo de internacionalizagao.
Conforme registrado no Economic Survey sobre a Finlandia, realizado pela OECD
(2008, p. 30), em 2006 somente 20% da capacidade produtiva da empresa se
restringia a economia do pais, com o restante localizado na Asia (44%), outras
partes da Europa (24%) e uma parcela pequena na América Latina. Na
Finlandia, particularmente, as atividades da empresa concentram-se
basicamente em P&D, design e desenvolvimento de novas tecnologias, ficando a
produgao manufatureira concentrada no exterior, a partir de uma clara divisao
internacional da producéo e do trabalho®.

O processo de internacionalizagio das empresas finlandesas, inclusive
mediante constituicio de cadeias produtivas globais, tem aumentado
significativamente as receitas com royalties e licencas do pais, contribuindo de
modo positivo para as suas contas externas (OECD, 2008, p. 31).

Sauramo (2008), contudo, sustenta que a contrapartida do expressivo
aumento dos fluxos de saida do IDE da Finlandia foi uma reducao também
significativa da taxa interna de investimento. Entre 1994 e 2006, a taxa média de
investimento finlandés foi de 18,9% do PIB, ante 28,1% entre 1965 e 1990. Ainda
segundo o autor (2008, p. 15), a reducao dos investimentos na Finlandia depois
da depressao do inicio dos anos 1990 pode ser explicada pelo expressivo IDE
realizado pelas empresas finlandesas, que concorreu para diminuir os recursos
financeiros disponiveis para investimentos.

O crescimento econdmico finlandés foi um dos mais acelerados da Europa
entre 1994 e 2008 (Gréfico 9), o que sugere a insuficiéncia das abordagens
convencionais para explicar uma economia baseada em conhecimento,
tecnologia e inovagao.

% Nao obstante, considerando-se o conjunto do setor manufatureiro finlandés, tem-se operado
uma internacionalizacio crescente das atividades de P&D, tendo aumentado de 17% em 1997
para cerca de 40% no periodo recente (OECD, 2008).
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Grafico 9. Crescimento economico: Finlandia versus Unido Europeia (1 990-2009)
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Fonte: IMF (2011) - World Economic Outlook Database. Elaboracio dos autores.

Nesse movimento altamente complexo e dinamico de internacionalizacao,
respaldado, em grande medida, pelo sistema nacional de inovacao, tornaram-se
marcas globais o sistema operacional Linux e as tecnologias GSM. De um
sistema nacional de inovagao, a Finlandia tem constituido de forma progressiva
um sistema global de inovagao, implantando nao apenas filiais de suas empresas
no exterior, no intento de explorar mercados externos dinamicos, como também
centros de pesquisa em ambito internacional, capazes de potencializar a
captagao da criatividade humana nas mais diversas dimensoes e regides do
mundo (ARBIX; FERRAZ, 2009).

Durante toda a década de 1990, com excecao de 1991, a Finlandia foi
emissora liquida de IDE (Tabela 10). O fluxo de saida de IDE, que em 1990 era
de US$ 2,7 bilhoes, atingiu US$ 6,6 bilhdes em 1999, tendo alcancado US$ 18,6
bilhdes em 1998. A partir de 2002, contudo, o fluxo de entrada de IDE passou a
ser maior que o fluxo de saida, com excecao de 2008 (Tabela 8). Nao obstante, o
estoque total de saida de IDE totalizou US$ 114,5 bilhdes em 2008, contra
US$ 87,9 bilhoes de entrada (Tabela 8).

O Grifico 10 revela que, embora a partir de 2003 o fluxo de saida de IDE
finlandés, como proporcao do PIB, tenha sido um pouco inferior ao apresentado
pelo conjunto das 15 principais economias da Uniao Europeia (UE-15), o estoque
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de saida em percentual do PIB foi bastante superior ao da UE-15 em todo o
periodo considerado. Em 2008, essa razao atingiu 44,8% na Finlandia, ante 30,7%
na UE-15.

Em 2007, apenas a Nokia figurava no Global 500, ranking das maiores
corporagoes do mundo elaborado pela revista Forfune, bem como no ranking das
100 maiores empresas transnacionais nao financeiras do mundo elaborado pela
UNCTAD (2010), pelos critérios de faturamento e ativos detidos no exterior,
respectivamente. Contudo, no mesmo ano (2007), existiam nada menos que
4.743 filiais de empresas finlandesas no exterior, com 3.723 delas
desempenhando suas atividades na Europa (Tabela 11). O conjunto dessas
empresas registrou vendas totais de € 185,9 bilhdes, empregou 588,9 mil pessoas
e investiu € 8,7 bilhdes naquele ano. Depois da Europa, a regiao da Asia e
Oceania apresentou o maior nimero de empresas estrangeiras finlandesas, 544,
seguida da América do Norte, América do Sul e Central e Africa (Tabela 11).

Tabela 10. Finlandia - Fluxos e estoques de entrada e saida do IDE (1990-2008),

USS$ bilhoes
Perlodo Entrada (A) Saida (B) Diferenca (A - B)  Entrada/Saida
Fluxo Estoque  Fluxo  Estoque Fluxo Estoque (Fluxo)
1990 0,8 5,1 2,7 11,2 -1,9 -6,1 03
1991 -0,2 4,2 -0,1 10,8 -0,1 -6,6 2,0
1992 04 3,7 -0,8 8,6 1,2 -4,9 -0,5
1993 09 4,2 14 9,2 Do -5,0 0,6
1994 1,6 6,7 4,3 12,5 -27 -5,8 04
1995 11 8,5 15 15,0 -04 -6,5 0,7
1996 1.1 8,8 3,6 17,7 -2,5 -8,9 03
1997 21 9,5 53 20,3 -3,2 -10,8 0,4
1998 121 16,5 18,6 294 -6,5 -13,0 0,7
1999 4,6 18,3 6,6 33,8 -2,0 -15,5 0,7
2000 8,8 24,3 24,0 52,1 -15,2 -27,8 04
2001 3,7 24,1 8,4 52,2 4,6 -28,2 04
2002 8,0 34,0 74 63,9 0,7 -29.9 1,1
2003 33 50,3 23 76,0 56 -25,8 -1,5
2004 28 574 -1,1 85,0 39 -27,6 -2,6
2005 4,8 54,8 42 81,9 05 271 1,1
2006 7.7 70,6 4,8 96,2 28 -25,6 1,6
2007 124 92,1 7.7 1158 47 -23,7 1,6
2008 -4,2 87,9 1,6 114,5 -5,8 -26,7 -2,6

Fonte: UNCTAD (2011). Disponivel em: <http://unctadstat.unctad.org/.>. Elaboragio dos
autores.
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Tabela 11. Filiais finlandesas no exterior em 2007, por regiao

Regiiio Niimero de Turnover i Investimento

empresas (EUR milhdes) (EUR milhdes)
Europa 3.723 140.744 401.556 7.286
UE-27 3.010 120.424 328.406 6.207
UE-15 1.820 103.929 211.514 4131
América do Norte 272 18.134 45.060 245
América do Sul e Central 157 3.506 29.275 450
Asia e Oceania 544 23.085 108.243 705
Africa 47 513 4.745 11
Total 4.743 185.982 588.879 8.696

Fonte: Statistics Finland (2011). Elaboragao dos autores.

A Finlandia, portanto, conseguiu estabelecer um arranjo harménico,
sustentado e complementar entre conhecimento, inovacdo, internacionalizacdo e
sistema de bem-estar social, a partir do qual viabilizou uma rapida
transformagao de sua economia e sociedade, com altas taxas de crescimento e
baixa desigualdade social.

Grifico 10. Fluxo e estoque de saida do IDE - Finlandia e UE-15 (1997-2008)
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Fonte: EUROSTAT (2011). Disponivel em: <hitp://epp.curostatec.europa.eu/>.
Elaboragao dos autores.
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A maioria das empresas, cumpre registrar, concentra suas atividades no
setor manufatureiro (Tabela 12). O setor de informacdo e comunicagao,
particularmente, contava com 386 filiais em 2007, com vendas totais de € 17,66
bilhdes, o valor mais representativo depois do setor manufatureiro, cujas vendas
somaram € 133,6 bilhdes (Tabela 12).

Tabela 12. Filiais finlandesas no exterior em 2007, por setor

Nimero d Turnover Investimento
(i
Setores (EUR Pessoal (EUR
enipresas 7 e
millides) milhdes)
Mineragao e extragao 18 198 1.189 47
Manufatura 2.865 133.633 428.020 4.075
Eletricidade, gds e dgua 92 4.705 7.837 488
Construgao 163 3.340 24.451 73
Comércio (atacado e varejo) 477 14.015 40.510 1.035
Transporte e armazenamento 193 2502 10.614 301
i ) d < i 1 3

SQ]‘\T]C()‘:» e alimentagao e 3 1.004 11,056 ”
habitagao
Informagio e comunicagio 386 17.663 32.255 1.520
Atividades financeiras e de 5 330 691 8
Seguros
Atividades cientificas,

Sl i 360 2745 21.726 553
profissionais, etc.
Edl‘llciﬂ(:flo, satde, atividades a1 85 2,082 9
sociais, artes, elc.
Outros 82 5.764 8.448 516
Total 4.743 185.982 588.879 8.696

Fonte: Statistics Finland (2011). Elaboracao dos autores.

CONSIDERACOES FINAIS

O estudo das experiéncias selecionadas de internacionalizagao de
empresas no ambito da Unido Europeia revela que, a despeito de suas diferengas
e peculiaridades, esse fenomeno, antes de ter sido mero resultado das livres
forcas de mercado, foi decisivamente incentivado por politicas publicas
orientadas nessa direcao.

Nesse contexto, deve-se apontar que a politica industrial era uma questao
central para a Comunidade Europeia. De fato, o Tratado de Paris (1957) estava
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centrado nas industrias do carvao e do aco, sendo que, no ambito do Tratado, a
organizagao de tais mercados e a intervengao das autoridades publicas estavam
explicitamente delineadas.

Durante a década de 1980, contudo, a énfase da politica industrial
articulada no ambito do bloco foi gradualmente mudando em direcao a criagao
de condicbes mais competitivas (o chamado approach horizontal). No Tratado de
Maastricht (1992), por exemplo, ha referéncia a uma politica industrial focada
em competitividade, financiada por meio de fundos estruturais. A rationale
consistiu na criacao das melhores condi¢es possiveis para as empresas, a partir
da concepcao de que o mercado ftinico, efetivamente integrado, é o elemento
central para guiar e fomentar o crescimento das empresas.

Paralelamente as politicas ditas horizontais, também foi enfatizada, no
ambito da Uniao Europeia, a necessidade de reforcar a base tecnolégica da
industria regional. Isso se fez, por exemplo, com a criacdio dos consércios
europeus, a partir dos quais projetos importantes foram realizados com o
objetivo de desenvolver a especializacao industrial em grande escala para
setores considerados estratégicos. Nesses casos, uma visao politica mais ampla
esteve presente, a saber, o enfrentamento do poder norte-americano.

Conforme destacado ao longo do trabalho, no caso do Reino Unido, da
Franca e da Alemanha, os processos de internacionalizacio sao relativamente
mais antigos. Nao obstante, tais paises fizeram e ainda fazem uso, mesmo que
com diferentes graus de intensidade e abrangéncia, bem como mediante
abordagens que variam ao longo do tempo, de diversos instrumentos de apoio a
internacionalizacao empresarial, tais como: financiamento, assisténcia técnica e
garantias, seguros, entre outros. Ademais, nesses paises o processo de
internacionalizacao foi intensificado a partir de meados dos anos 1990, por um
lado sob o acicate das oportunidades surgidas no ambito do aprofundamento da
integracao na Europa e, por outro, a partir das necessidades crescentes de
economias de escala e escopo para que as empresas se mantivessem
competitivas em ambito global.

No caso do Reino Unido, a discussao acerca do papel das politicas
ptblicas na consolidagdo e internacionalizacao dos grandes grupos guarda
feicdes particulares. De fato, apesar da economia britinica ser ainda muito
importante mundialmente, ha um declinio secular de sua lideranca industrial, e
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o Reino Unido enfrentou varios problemas para tentar reverter essa tendéncia,
entre 0s quais estao os tracos historicos presentes na constituicao de seu sistema
financeiro e seu aparelho de Estado, formados quando da lideranga pioneira do
pais. Efetivamente, ao longo das décadas de 1960 e 1970, o governo britanico
tentou construir um aparato para a intervengao sobre o setor industrial, o qual
envolveu, por exemplo, mecanismos de alocacao seletiva de crédito. Com o
inicio da “era Thatcher”, as politicas publicas perderam forca. Nao obstante, na
ultima década do século XX, verificou-se o retorno a um maior ativismo estatal,
ainda que com nova feigio - a partir de um padrao de intervencao mais
horizontal, adotado na prépria Uniao Europeia.

No que diz respeito a internacionalizagao das empresas britanicas, esta
cresceu ao longo dos anos 1990 - mais especificamente a partir de 1995 e,
sobretudo, nos anos 2000, atingindo o auge em 2007. Neste ano, a propésito, foi
registrado também o maior fluxo de entrada de IDE da histéria, sendo que a
absorcao de investimento externo pelo Reino Unido também apresentou
tendéncias de crescimento - cabendo lembrar que a entrada de IDE foi superior
a saida nos anos de 2005 e 2006.

Entre os que estdo sendo chamados, neste capitulo, de velhos players, a
Franga é a tunica economia cuja industrializagao mais pesada e cujo processo de
concentracao do capital ocorreram, de fato, apenas apés a Segunda Guerra
Mundial, na esteira do Plano Marshall. Zysman (1983) é categérico ao afirmar
que as politicas de Estado foram cruciais para promover e organizar forgas que
alteraram drasticamente o perfil da economia francesa, articulando-se a
estrutura do sistema de financiamento que se organizou no pais. Para ele, trés
ondas de intervencao industrial ocorreram na Franca: i) a reconstrugao do pos-
guerra; ii) a era de consolidacao ensejada pelo Mercado Comum, que comegou a
ser organizado a partir do final da década de 1950; e iii) as intervengdes feitas
nos anos 1980 para ajustar-se a uma economia em transformacao. De fato, nos
anos 1990 o grau de concentracdo da indistria francesa ja era bem elevado e
muitos grupos estavam altamente internacionalizados. Também cabe apontar
que uma parcela significativa dos grandes grupos franceses teve origem na
privatizacao realizada na década de 1980.

Quanto a internacionalizacdo, a Franga tem sido um pais que,
tradicionalmente, mais emite do que recebe investimentos externos. Tal
fenomeno tem relagio com os esforgos do governo francés, desde a Segunda
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Guerra Mundial, no sentido de constituir grandes grupos e internacionaliza-los.
Os dados também mostram que, seguindo uma tendéncia mundial, a
internacionalizacao da economia francesa cresceu expressivamente a partir da
segunda metade dos anos 1990.

A Alemanha, por seu turno, ao menos desde meados da segunda metade
do século XIX, figura como importante protagonista do sistema capitalista
mundial. Naquele contexto, o Estado definiu uma politica industrial orientada
para a formacao de grandes grupos em setores estratégicos, ja sendo observado
um processo de expansao “para fora” do capital alemao, intensificado a partir
do final do século XIX.

Contudo, o protagonismo alemao nas duas grandes guerras da primeira
metade do século XX, capitulo central e tragico na histéria desse pais, implicou a
destruicdo de parcela significativa de sua propria estrutura produtiva. Da
recuperacao da economia alema, apoiada no Plano Marshall, nasceu um
capitalismo altamente inovador, de alta produtividade, com atuacao decisiva do
Estado, especialmente no ambito da politica industrial e do financiamento (via
bancos ptiblicos) das empresas.

De fato, foi a constituicao de uma situagao externa confortavel, a partir da
obtengao de saldos comerciais expressivos, que viabilizou uma nova onda de
expansao internacional do capital alemdao no contexto posterior a Segunda
Guerra Mundial. Com efeito, depois da reconcentragao industrial ocorrida entre
as décadas de 1950 e 1970, ocorreu um intenso processo de consolidacao
empresarial nos anos 1980, com grandes empresas industriais diversificando
suas atividades e realizando uma integracao horizontal e vertical -
transformando-se, assim, em grandes grupos.

Os investimentos diretos externos germanicos cresceram aceleradamente
desde entao, sendo que, no plano especifico das politicas de apoio a
internacionalizagao, foram observados auxilios em diversos niveis, com
destaque para o papel desempenhado pelo Banco de Desenvolvimento da
Alemanha. A internacionalizagao da economia alema, medida pelos
investimentos diretos estrangeiros realizados no exterior, cresceu de forma
excepcional ao longo dos anos 1990 e, sobretudo, nos anos 2000. O estoque de
investimentos germanicos no exterior, como proporgao do PIB, foi maior do que
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o das 15 maiores economias da Unido Europeia, tendo alcangado 36% do PIB da
Alemanha em 2008.

Ja no que diz respeito aos novos players, os casos da Espanha e da
Finlandia sao elucidativos quanto ao papel do Estad o Nacional nos processos de
internacionalizagao empresarial recentes. Essas duas experiéncias desmentem a
tese convencional de que, em um contexto de globalizagdo, cabe ao Estado
Nacional o desempenho de um papel meramente regulad or. Ademais, deve-se
ter em mente que as politicas ptblicas ocorreram em um quadro no qual, em
funcao da unido monetdria, os Estados perderam autonomia sobre a gestao da
moeda e do cambio, bem como sobre a politica comercial.

No caso espanhol, pode-se verificar que o Estado mostrou-se habil para
constituir, em um curto periodo, um arcabougco institucional capaz de incentivar
um processo de reestruturagao produtiva e de internacionalizagao, ao fazer do
processo de privatizagao uma oportunidade para preservar sua capacidade de
influéncia sobre as estratégias do grande capital. O fortalecimento desse
processo envolveu, adicionalmente, aliangas orquestradas pelo governo entre
empresas de diferentes setores, criando-se dois grupos capitaneados por alguns
dos maiores bancos do pais na época.

Com efeito, o pais transitou muito rapidamente da tradicional condigao
de receptor (até o comego da segunda metade dos anos 1990) para a de emissor
liquido de IDE, com uma importante presenca das multinacionais na economia
mundial. Os dados evidenciam o expressivo movimento de internacionalizagdo
da economia espanhola a partir da segunda metade da década de 1990.
Considerando-se o intervalo entre 1997 e 2008, apenas em 2002 o fluxo de
entrada foi superior ao de saida. Ademais, tanto em termos de fluxo, como de
estoque, o investimento estrangeiro direto espanhol como proporgao do PIB foi
superior ao da UE-15 durante os anos considerados, o que realca o vigor desse
processo.

Entre os instrumentos de politica utilizados pelo governo espanhol para
fomentar o processo de internacionalizagio, destaca-se a criagao, em meados da
década de 1980, de um programa de financiamento no ambito do ICEX, visando
a realizagao de aliangas estratégicas domésticas entre as empresas, bem como a
sua expansao internacional. A Companhia Espanhola de Financiamento do
Desenvolvimento, que tinha como objetivo promover o investimento direto
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espanhol nos paises em desenvolvimento, bem como o Instituto de Crédito
Oficial, que disponibilizava crédito para a internacionalizagao das empresas,
também cumpriram papel relevante nesse sentido.

O caso finlandés, finalmente, revelou a importancia dos investimentos em
educagdo e sua articulagio com pesquisa e desenvolvimento - vale dizer, a
constituigao de um sistema nacional de inovagdes - para um radical incremento
da competitividade internacional da economia. A constitui¢ao, contudo, de uma
economia baseada no conhecimento nao decorreu das livres forcas de mercado.
Foi, ao contrdrio, resultado de uma politica vigorosa de concessao de subsidios
as atividades de P&D&I. Efetivamente, o funcionamento do sistema de inovagao
finlandés foi conduzido pelo Conselho Nacional de Ciéncia e Tecnologia, o qual
se encarregava da formulagdo e coordenacao das politicas nesse ambito. A
Tekes, por sua vez, foi criada em 1983 e constitui a principal organizacao de
financiamento publico para as atividades de P&D&I na Finlandia.

Do ponto de vista dos macrocondicionantes do processo que conduziu a
Finlandia, num curto espago de tempo, a situagao de emissora liquida de IDE,
pode-se dizer que, por um lado, as restricdes sobre suas contas externas,
ocasionadas pelo choque do petréleo nos anos 1970, bem como a subsequente
necessidade de geragao de divisas, levaram a implementacio de medidas
destinadas a assegurar a competitividade das empresas nacionais no mercado
internacional e a viabilizar o ajuste do balango de pagamentos. Adicionalmente,
a reduzida dimensao de seu mercado interno impés aos grandes grupos
empresariais finlandeses a necessidade de explorar os mercados externos,
induzindo-os ao processo de internacionalizagao.

Assim, durante toda a década de 1990, com excecdao de 1991, a Finlandia
foi emissora liquida de IDE. A partir de 2002, contudo, o fluxo de entrada de
IDE passou a ser maior do que o fluxo de saida. Nao obstante, o estoque total de
saida de IDE totalizou US$ 114,5 bilhdes em 2008, contra US$ 87,9 bilhdes de
entrada.

Conforme destacado ao longo do capitulo, em um contexto de crescente
abertura econdmica a internacionalizagao deixou de ser uma opgdo, passando a
constituir uma estratégia necessaria para as empresas operarem
competitivamente em ambiente marcado, cada vez mais, pelo acirramento da
concorréncia intercapitalista e oligopolista. Evidentemente que as condigdes
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atuais nao permitem intervengoes tais como as realizadas pelos velhos players no
contexto posterior a Segunda Guerra Mundial, dado que, entre varios outros
aspectos, as relagdes politicas e econémicas internacionais contemporaneas sao
radicalmente distintas. No entanto, tal como sugerido ao longo da anilise
realizada, mostra-se incorreto supor que o aumento da competitividade
internacional das empresas, mediante, inclusive, a estratégia de
internacionalizagao, possa ser obtida sem a execucao de politicas publicas
orientadas para essa finalidade.
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As experiéncias internacionais estudadas neste livro revelam que a
internacionalizacao das empresas deixou de ser uma opgao, constituindo
estratégia necessdria para garantir a competitividade global das economias e a
sobrevivéncia das empresas em um ambiente marcado, cada vez mais, pelo
acirramento da disputa por diversos mercados, setores e modalidades de
acumulacdo entre as grandes corporagdes oligopolistas em escala mundial.

Nessa perspectiva, pode-se afirmar que o empenho de politicas publicas
capazes de estimular a internacionalizacao das empresas constitui condicao
fundamental para a insercao ativa das economias no processo de globalizagao.
Os casos estudados indicam, ainda, que em diferentes intensidades e a partir de
distintos arranjos institucionais e instrumentos de apoio, os Estados Nacionais
cumpriram papel decisivo nos processos considerados bem-sucedidos de
internacionalizacao. Concorreram, inclusive, para desmistificar a tese
convencional de que o livre funcionamento dos mercados mostra-se capaz de
viabilizar o fendmeno da internacionalizagao.

Isso nao significa desconsiderar, evidentemente, que ¢ intrinseco ao
processo de acumulagao de lucros pelas grandes empresas a geragao de um
movimento expansivo, o qual transcende as fronteiras nacionais. E importante
ter consciéncia teérica de que tal dinamica nao se deve, necessariamente, a falta
de oportunidades de acumulagio de capital nos respectivos mercados
domésticos. Ao contrario, a necessidade intermitente de crescimento e aumento
dos lucros, imposta pela propria dinamica da concorréncia interoligopolista em
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ambito global, induz muitas empresas a luta intermindvel por espacos
internacionais de acumulagao e valorizagao do capital.

Sob tal perspectiva, as politicas publicas de apoio a internacionalizacao
resultam da interagao entre o poder dos Estados Nacionais em suas politicas
diplomiticas, ou até mesmo belicistas no mundo, e os interesses dos grupos
empresariais na dilatacdo geoeconémica e geopolitica de seus negdcios.
Consequentemente, esse papel desempenhado pelos Estados Nacionais em
diversos paises, ademais, transcende o plano estrito do financiamento,
envolvendo iniciativas diversas de apoio a internacionalizacdo, tais como o
provimento de seguros e garantias, assisténcia técnica e informacdes, acordos
bilaterais e multilaterais de tributagao e incentivos fiscais diversos e de protecao
reciproca de Investimento Direto Estrangeiro, entre outros.

Conforme salientam Alem e Cavalcanti (2005), as evidéncias
internacionais revelam que as politicas de apoio a internacionalizacio das
empresas devem envolver: i) a liberalizagdo das restricdes ao investimento
direto no exterior; ii) a instituicdo de instrumentos capazes de estimular e
projetar as inversdes no exterior; iii) a criagdo de um sistema de provimento de
informagao e assisténcia técnica; iv) incentivos fiscais; v) seguros para os
investimentos; e vi) linhas de financiamento para viabilizar os projetos de
internacionalizacdo.

As politicas de apoio a internacionalizagio devem ser pautadas em uma
estratégia de longo prazo, uma vez que, no curto prazo, a saida de IDE pode
ocasionar redugdo do emprego doméstico e desajuste do balanco de
pagamentos. A depender do momento da dindmica econémica nacional, bem
como das caracteristicas da politica econdmica, tais politicas podem até provocar
diminuicao dos investimentos realizados internamente pelas multinacionais.

A internacionalizagao, nao obstante, implica amplo conjunto de beneficios
as empresas e, por extensao, aos paises, entre 0os quais devem ser destacados:
ampliacao e diversificagdo dos mercados; geragio de receitas em moeda
estrangeira; ampliacdo do acesso aos mercados internacionais de capitais;
aumento da competitividade; superacao das barreiras tarifdrias e nao tarifarias;
menor vulnerabilidade a aquisido por outras, ante o fortalecimento das
concorrentes locais; fixacao das marcas das empresas e do pais no exterior;
geracdo de divisas mediante potencial reinversao de lucros e remessa de rendas
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para o pais de origem; diversificacao de riscos; aumento do estimulo a inovagao;
e maior capacidade de acesso as novas tecnologias, inclusive em operagoes de
joint ventures. A internacionalizacao das empresas permite, ainda, maior
proximidade com o cliente, melhora da logistica de distribuigao, bem como da
adequacao/ especificagdo dos produtos, além do provimento de servigos de
assisténcia técnica. Sao, dessa forma, diversos e amplos os beneficios decorrentes
da internacionalizacdo, tanto no plano micro, como no macroecondomico
(CORREA; LIMA, 2008, p. 264).

Deve-se enfatizar que, se por um lado as experiéncias internacionais
sugerem a vontade (a0 menos em alguns casos) e a necessidade de participagao
do Estado nos diferentes planos de apoio a internacionalizagao, por outro,
constata-se grande dissenso em relagdo ao formato que essa atuagao deve
assumir. O Estado precisa realizar politicas horizontais de apoio a
internacionalizacao ou deve optar pela escolha de determinados setores e/ou
grupos econdomicos? No caso da escolha de setores e/ou grupos, quais os
critérios norteadores? Essas sao algumas questoes fundamentais para que se
possa avancar na estruturagao e realizagao de politicas publicas de apoio a
internacionalizacio das empresas, de modo a potenciar a efetividade das
iniciativas realizadas pelo Estado.

Na perspectiva desta breve conclusao, deve-se mencionar, também, que a
despeito das diferencas entre as experiéncias estudadas neste livro, estas
indicam que o movimento de internacionalizagao realizado em distintos
periodos histéricos, além de ter contado com o apoio estatal, ocorreu em um
contexto em que as economias apresentavam situagao relativamente confortavel
em suas contas externas. Embora 6bvia, tal evidéncia carrega uma importante
licio: os paises que tém apoiado a internacionalizacao devem gerir,
cuidadosamente, seus respectivos balangos de pagamentos, de modo a evitar
interrupcdes das condigdes e viabilizar as politicas necessdrias para 0 processo
bem-sucedido de internacionalizacao empresarial.

Ademais, é importante mencionar duas questes pouco exploradas nos
estudos sobre o tema. Na primeira, que diz respeito a natureza do processo de
internacionalizacao e pode qualificar-se de indesejada, as empresas passam a
realizar seus investimentos no exterior de modo a escapar das condigoes

1 Ver, a esse respeito, Alem e Cavalcanti (2005, p. 66-71).
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desfavoraveis de competitividade local, decorrente de cambio valorizado,
condigdes inadequadas de financiamento, sistema tributirio oneroso etc. Em tal
caso, a expansao das atividades no exterior pode operar-se em detrimento dos
investimentos e/ou das atividades domésticas das empresas. Esse tipo de
internacionalizagdo deve ser evitado, pois implica a fuga das empresas locais
para o exterior, com efeitos deletérios sobre os niveis de emprego e renda
internos. Ja na internacionalizagio desejada (benigna), a realizagio de
investimentos no exterior pelas empresas nao envolve a supressao de suas
respectivas bases locais, constituindo uma estratégia ativa de consolidacao e
expansao competitiva de suas atividades. Esse é o tipo de internacionalizacao a
ser estimulado pelas politicas publicas.

Obviamente, como precondicdo para evitar a internac ionalizacao
indesejada, o pais tem de corrigir politicas que desestimulam as atividades e os
investimentos domésticos das empresas. Em outros termos, entende-se que o
processo de internacionalizacao empresarial responde a fatores de atragao e
repulsao. A prevaléncia de um regime macroeconémico adverso, por exemplo,
que impoe uma tendéncia a sobreapreciacao da taxa de cambio, pode funcionar
como um fator de repulsio as atividades empresariais domesticamente,
induzindo as empresas a deixarem o pais sem a manutencao de sua base interna
(internacionalizacao indesejada). Tem-se, pois, que um processo sustentado e
desejado de internacionalizacao das empresas exige a prevaléncia de politicas
econémicas coordenadas, de modo a evitar resultados deletérios ao
desenvolvimento econémico e social do pais.

Outro aspecto que merece maior reflexao no debate sobre 0 movimento
de internacionalizagao das empresas diz respeito ao grau de adensamento das
estruturas industriais dos paises que tém passado por processos recentes de
internacionalizagao. Isso porque, nas experiéncias origindrias de tal processo,
ocorridas nos paises desenvolvidos, esse movimento ocorreu em um contexto
em que prevaleciam elevados graus de adensamento inter e intraindustrial, vale
dizer, em estruturas econémicas maduras. Tais estruturas contavam com
encadeamentos industriais fortemente profundos e in terligados, diferentemente
da situagdo dominante em muitas das economias que tém experimentado,
tardiamente, o processo aludido. Nesses casos, a internacionalizagao pode
significar a permanéncia de lacunas inter e intraindustriais significativas e
capazes de afetar, adversamente, a geracao e multiplicacao de emprego e renda.
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Ademais, embora nao menos importante, como salienta Macadar (2009, p. 29):
“[...] Por serem empresas entrantes tardias (late movers) e relagio as ETNs dos paises
desenvolvidos, [elas] enfrentam condicoes de mercado bem diferentes daquelas vividas
anteriormente pelas empresas que entraram primeiro 1o processo de internacionalizagao
(early movers).”

Ao invés de denotar uma leitura “etapista” do processo de
internacionalizacao, essa qualificacio pretende apenas atentar para a
necessidade de avangar no entendimento desse fenébmeno, a partir de uma
abordagem que incorpore as peculiaridades do desenvolvimento capitalista
periférico. Procura, pois, evitar o simples transplante de teorias elaboradas com
base em experiéncias ocorridas nas economias centrais e em situagoes histéricas
diferentes das que se fazem presentes nas economias da periferia, minimizando,
assim, potenciais efeitos indesejados.

No caso das denominadas “economias em desenvolvimento”, apenas
recentemente o processo de internacionalizagao assumiu maior vigor. Conforme
indicado neste livro, a internacionalizagdo nao constitui uma especificidade
brasileira. Diversas “economias em desenvolvimento” tém passado por tal
processo no periodo recente (UNCTAD, 2006; SARTI; HIRATUKA, 2010).
Embora os fluxos de saida de IDE continuem sendo originados,
preponderantemente, nos paises desenvolvidos, a participacao dos “paises em
desenvolvimento”, sobretudo asidaticos, em tais fluxos, aumentou de forma
expressiva ao longo das ultimas duas décadas, com taxas de crescimento
superiores as observadas nas economias desenvolvidas. Segundo dados
divulgados pela Unctad (2010), em 1990 a participacdao dos “paises em
desenvolvimento” nos fluxos de saida de IDE era de apenas 5%. Em 2009,
atingiu 20,8%. O estoque de saida de IDE do conjunto das economias citadas
alcancou US$ 2,7 trilhdes em 2009, sendo US$ 1,9 trilhao apenas da Asia.

Em relacdao ao caso brasileiro, particularmente, é recente o apoio a
internacionalizacao mediante politicas de Estado. Até meados de 2002, de
acordo com Alem e Cavancanti (2005), pode-se afirmar que o suporte do Banco
Nacional de Desenvolvimento Econdémico e Social (BNDES) a esse processo
esteve restrito aos financiamentos realizados por operagdes de renda variavel -
o banco podia realizar, via BNDESPar, aportes de capital nas empresas, mas sem
destinacao especifica dos recursos. Naquele ano, foram aprovadas as diretrizes
para a criagao de uma linha de crédito voltada a expansao internacional das
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empresas. A primeira operacao de financiamento especifica para a
internacionalizagao, contudo, aconteceu apenas em 2005, com o Grupo ]JBS-
Friboi tendo recebido US$ 80 milhdes do BNDES para a compra de
aproximadamente 80% da empresa argentina Swift Armour S.A.

O Brasil, a despeito de ainda responder por fragao modesta do estoque de
saida de IDE das “economias em desenvolvimento”, registrou expressivo
aumento de tais investimentos ao longo dos tiltimos anos. Ainda de acordo com
os dados disponibilizados pela Unctad?, entre 2000 e 2010 o estoque de
investimento direto brasileiro no exterior aumentou de US$ 51,9 bilhdes para
US$ 180,9 bilhdes. Apenas para efeito de comparagao, e tendo em vista 0 mesmo
periodo, na China? o estoque aludido subiu de US$ 27,8 bilhdes para US$ 297,6
bilhdes; na India, de US$ 1,7 bilhdao para US$ 92,4 bilhdes; e na Russia, de US$
20,1 bilhoes para US$ 433,6 bilhoes. Nesses quatro paises, o aumento substancial
do estoque de saida de IDE constituiu um fenémeno ocorrido essencialmente no
século XXI.

Considerando os paises da América do Sul, conforme apontam Deos et al.
(2009) a partir dos dados da Comissao Economica para a América Latina e o
Caribe (CEPAL), entre 2005 e 2006 o Brasil foi responsavel por nada menos que
64,1% dos fluxos de saida de IDE da regiao. Quando, porém, considerado o
estoque de saida de IDE como percentagem do PIB, em 2007, paises como Chile
(19,8%) e Argentina (10,2%) ainda detinham uma fragdo mais elevada
relativamente ao Brasil (9,9%).

Além dos fatores citados por Ambrozio (2008) para explicar a
intensificagao da internacionalizagao das empresas brasileiras a partir de 2003, a
saber, melhora expressiva da posi¢ao financeira das empresas nacionais,
valorizagao da taxa de cambio e estratégia de expansao para fora das empresas,
nao se pode desconsiderar o papel desempenhado, sobretudo, pelos seguintes
fatores: i) melhora substancial da posicao das contas externas da economia
brasileira; ii) politicas de apoio a internacionalizagao realizadas pelo BNDES; e
iii) ambiente de farta liquidez internacional e condigdes internas adversas a
competitividade empresarial, tais como taxa de juros elevada, taxa de cambio

2 Disponivel em: <http:/ /unctadstat.unctad.org>.
3 Sem considerar Hong Kong, Macao e Taiwan. Agregando-se tais economias, o estoque de
saida de IDE aumentou de US$ 482,8 bilhoes para US$ 1,45 trilhdo entre 2000 e 2010.
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apreciada e carga tributaria alta. Todos eles, em conjunto, embora em diferentes
intensidades, impulsionaram muitas empresas brasileiras ao processo de
internacionalizagao.

n

No que tange as condigoes adversas a competitividade empresarial
existentes na economia brasileira, nao significa, evidentemente, que todas as
empresas do Brasil internacionalizaram-se no periodo recente em razao disso.
Em diversos setores, sobretudo nos mais intensivos em tecnologia, menos
competitivos externamente e cuja competitividade internacional acha-se mais
dependente das condi¢oes macroecondmicas, ha evidéncias de estar ocorrendo
internacionalizacao do tipo indesejada. No caso do setor de software, por
exemplo, intimeras empresas brasileiras transferiram suas atividades para a
Argentina, ante a existéncia de condigdoes cambiais e tributdrias mais atrativas.
Conforme destacado no jornal Valor Econémiico (2 fev. 2011), nem a redugao da
contribuicao patronal incidente sobre a folha de salarios das empresas do setor?
foi suficiente para evitar esse movimento.

O processo recente de internacionalizacdo observado no Brasil tem
assumido uma natureza diferente daquela verificada nas economias asidticas,
particularmente Hong-Kong, Cingapura, China, Taiwan e Coreia do Sul
Conforme registra Ambrozio (2008, p. 5): “[...] quando comparado ao asidtico, o IDE
brasileiro ten-se mostrado pouco diversificado e concentrado em setores pouco intensivos
em tecnologia, predominantemente na forma de F&A”. Segundo o autor, ademais, as
politicas publicas de apoio a internacionalizagao tém sido muito mais amplas e
intensas nas economias asidticas vis-a-vis a brasileira, condicao que sugere
necessidade de avangos em tal ambito, a fim de compatibilizar o movimento de
internacionalizagao com os interesses estratégicos do pais.

O aperfeicoamento e a ampliagdo das politicas publicas de apoio a
internacionalizagao mostram-se, pois, indispensaveis para tornar esse processo
sustentdvel e compativel com os interesses nacionais. Tais politicas devem
transcender o plano estrito do financiamento a internacionalizagao, envolvendo
a disponibilizagao de um sistema de seguros e protegao adequados, provimento
de informacgdes e assisténcia técnica e legal, viabilizagdo de condigbes
macroeconémicas capazes de lancar as bases para um processo desejado de
internacionalizagao, mecanismos internos de financiamento que propiciem o

4 De 20% para 10%, referente a parte do faturamento obtida com as exportagoes.
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crescimento das empresas etc. Em contrapartida, pode-se exigir o cumprimento
de alguns requisitos, tais como aumento das exportagées, transferéncia de
tecnologia para o pais emissor de IDE, importagao de insumos, geragao de
empregos no mercado de origem e repatriacaio de parte das divisas geradas
(ALEM; CAVALCANTI, 2005, p. 69). A recente abertura de um escritério do
BNDES em Montevidéu e de uma subsididria em Londres parece estar em
sintonia com o entendimento aludido.

Por fim, vale registrar que a realizagao de estudos adicionais sobre o tema
pode, igualmente, contribuir para a obtencao de ligoes indispensaveis para a
viabilizagdo de wum processo bem-sucedido (do tipo desejado) de
internacionalizacao. Além disso, sao necessarios estudos setoriais que busquem
apreender o0s principais incentivos envolvidos no processo de
internacionalizagao de segmentos especificos.

Especificamente em relacao ao caso brasileiro, deve-se destacar que o
impulso privado a internacionalizagdo, em especial nos casos denominados
“indesejados”, constitui fator adicional para fortalecer o debate, a reuniao de
forcas e a transformacao, tanto do regime macroeconomico, cujas fragilidades
sdo bastante conhecidas, como do ensejo e acao publicos em termos de politica
nacional orientada para a internacionalizagao empresarial.
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