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RESUMO

Esta pesquisa analisa 0 processo de concentracdo de capital, atraves de fusdes e aquisicoes
de empresas privadas e publicas no Brasil, nos anos 90, devido as politicas neoliberais adotadas
pelos governos Collor de Mello e Fernando Henrique. Nos anos 90, os programas neoliberais
difundidos na América Latina, foram delimitados pelo Consenso de Washington e formalizados nos
acordos entre o FMI e o Banco Mundial com os governos latino americanos.

As orientagdes visavam a estabiliza¢do das economias dos “paises emergentes”, a contengao
de gastos e investimentos Estatais, restricdo do papel do Estado, com a privatizacdo de empresas,
bancos, recursos minerais e energéticos, etc. Assim, a abertura comercial e as reformas econdmicas
promovidas no Brasil, com aumento da participacdo dos investimentos externos deflagraram fuses e
aquisicdes entre empresas nacionais (chamadas transacfes domésticas), e transacdes realizadas por
empresas estrangeiras (denominadas cross border). A participacdo de empresas estrangeiras superou
0 volume de negocios entre empresas nacionais em quantidade, volume e valores, causando debates
sobre a desnacionalizacdo da economia brasileira.

Esta pesquisa analisa a concentracdo de capitais no movimento de fusdes e aquisi¢des das
empresas brasileiras, avaliando os setores mais afetados e a formacdo de oligopdlios, e as
circunstancias em que ocorreram essas transa¢@es no territorio nacional.

PALAVRAS-CHAVE

Fusbes, aquisicdes, privatizacbes, concentracdo, desnacionalizagéo.



ABSTRACT

This research analyzes the process of capital concentration, through merger and acquisitions
of private companies and public in Brazil, in years 90, had the “neoliberal” politics adopted by the
governments Collor de Mello and Fernando Henrique.

In years 90, the spread out “neoliberal” programs in Latin America, they had been delimited
by the Consensus of Washington and legalized in the agreements between the FMI and the World
Bank with the Latin American governments.

The instructions aimed at the stabilization of the economies of the "emergent countries”, the
State containment of expenses and investments, restriction of the paper of the State, with the
privatization of companies, mineral and energy banks, resources, etc. Thus, the commercial opening
and the promoted economic reforms in Brazil, with increase of the participation of the external
investments motivate merger and acquisitions between national companies (called domestic
transactions), and transactions carried through for foreign companies (called cross border). The
participation of business-oriented foreign companies surpassed the volume between national
companies in amount, volume and values, causing debates on the denationalization of the Brazilian
economy.

This research analyzes the concentration of capitals in the movement of merger and
acquisitions of the Brazilian companies, evaluating the sectors more affected and the formation of
oligopolies, and the circumstances where these transactions in the domestic territory had occurred.

KEY WORDS

Mergers, acquisitions, privatizations, concentration, denationalization.
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“Administrar a crise” parece ser a palavra de ordem nos arraiais da direita
governista (0 que sempre d& para entender) como nos meios informados da
esquerda oposicionista (0 que, pelo menos, deve causar surpresa). Por outras
palavras, ndo se cogita de combater a crise, de supera-la, de sair dela, mas de
conviver com ela, dividindo “equitativamente” seus efeitos. A diferenca entre
direitistas e esquerdistas parece limitar-se ao que se deve entender por
equitativo, isto é, se 0 peso maior da crise deve cair sobre os ombros dos
assalariados ou sobre os do grande patronato - com as multinacionais a frente.
Ignacio Rangel, 1983

A inflagdo tem sido escolhida pelos neoliberais do mundo inteiro como o inimigo
publico nimero um, mas os estudiosos de esquerda devem eleger a crise
econdmica como a questdo fundamental, j& que a inflacdo é conseqiiéncia da
crise, um epifendmeno. Procurar remédios para a inflagdo é no minimo um
equivoco, quando se devem buscar os caminhos para a saida da crise, no
interesse dos trabalhadores e da nagéo.

Armen Mamigonian, 1999
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INTRODUCAO

O movimento de fusbes e aquisicfes de empresas, associado ao processo de
desnacionalizacdo e privatizacdo, marcou a década de 1990 no Brasil — através das reformas e
desregulamentacdes executadas pelos governos neoliberais, em conformidade com as
determinac6es e acordos realizados com o Fundo Monetario Internacional e outras instituicoes
financeiras internacionais® .

As transaces entre empresas, principalmente através de aquisi¢Bes, privatizacdes e
fus@es, repercutiram na economia desde meados dos anos 1990, no Brasil, quando ocorreram
0s primeiros negdcios. Primeiramente através da venda de empresas privadas brasileiras, e em
seguida como o resultado de discussdes no &mbito do governo, que culminaram com o Plano
Nacional de Desestatizacdo e 0 conseqliente processo de privatizacdo. Talvez o primeiro
negocio fechado no pais em 1990, tenha sido a aquisicdo do setor de catering (cozinha
industrial) da Wells (grupo ASD, pertencente a Alcides Diniz), pela International Service
System (ISS), por US$ 13 milhGes. A entrada da ISS no setor de alimentacdo obedeceria a
estratégia da empresa de ampliar o setor de prestacdo de servicos. Em seu planejamento de
longo prazo, o grupo estaria pensando na privatizacdo e internacionaliza¢do que viria a atingir
0 pais a partir de ent&o. O grupo ISS surgiu na Dinamarca em 1901. 3

No inicio de 1990 também ocorreu a compra da fabrica Bangu, antiga “Progresso
Industrial do Brasil”, uma tecelagem fundada em 1889, para o Grupo Dona Isabel,
pertencente a Ricardo Haddad, que planejava modernizar a empresa. *

O crescimento dessas transaces no pais foi intenso e redimensionou o
posicionamento e a atuagdo das empresas no territorio nacional, tanto dos grandes grupos
estrangeiros como das empresas de capital nacional, cuja participacdo no mercado doméstico

diminuiu em termos relativos.

! No inicio da década de 1990, o Bird sugeria mudancas no projeto de privatizacio em discusséo no ambito do
governo Collor, no sentido de abrir as privatizacdes a participacdo de investidores externos (O Estado de S.
Paulo, 10/03/1990), o que terminou ocorrendo em larga escala nas privatizagdes do governo Fernando Henrique.
2 Em 1998, por exemplo, o ministro da Fazenda (Pedro Malan) ao discutir com o presidente do BNDES (André
Lara Resende), os termos de um discurso da campanha de reeleicdo de Fernando Henrique, revelou o interesse
do FMI em saber o teor do discurso antes da sua divulgacdo (Folha de S. Paulo, 27/05/1999).

® O Estado de S&o Paulo, 09/01/1990, p. 12.

* O Estado de S&o Paulo, 21/01/1990, p. 11.
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Para viabilizar e justificar o processo de desestatizacdo, difundiu-se na sociedade a
idéia (neoliberal) de que as empresas estatais seriam ineficientes, dispendiosas e serviriam
apenas a propositos politicos, através do loteamento de cargos e empreguismo desenfreado. A
Siderdrgica Usiminas, por exemplo, primeira empresa a ser privatizada (24/10/1991) no
governo Fernando Collor de Melo, além de ser uma estatal estratégica, era também
superavitaria e profissionalmente administrada.

Assim, deve-se ressaltar o descompasso entre a liberalizacdo implementada pelo
governo, desde a gestdo de Fernando Collor, e a realidade das empresas no inicio da década,
pois muitas delas, além de estratégicas para o desenvolvimento do pais, também eram
lucrativas — como o0s setores de mineracdo, financeiro, de telecomunicacgdes, quimico,
petroquimico, siderdrgico — e a necessidade da sua privatizacdo, portanto, seria questionavel.
Assim, 0 modelo de privatizacdo implantado no pais caracterizou-se pela transferéncia do
patriménio publico ao setor privado, sobretudo ao capital estrangeiro. Houve, inclusive, o
fechamento da Bolsa de Valores do Rio de Janeiro e a diminui¢do expressiva do volume de
acBes nas bolsas de investimentos®.

O governo de Fernando Henrique Cardoso deu continuidade ao processo de
privatizacdes e, através da criacdo do PROER — Programa de Reestruturagdo e Fortalecimento
do Sistema Financeiro Nacional — estabeleceu como prioritario o setor financeiro nacional,
através do qual carreou recursos aos bancos que se encontravam em dificuldades e, em
seguida, abriu aos grandes bancos internacionais a participacdo na privatizacdo e
desnacionalizacdo do setor. Com o0 mesmo espirito, porém com meios distintos, ao setor
produtivo privado nacional os governos neoliberais legaram a abertura comercial — promotora
em muitos setores de concorréncia desleal® —, as altas taxas de juros (desde o Plano Collor) e

0 cambio supervalorizado (a partir do Plano Real). E certo que tal politica promoveu o

® «Q fechamento da Bolsa de Valores do Rio de Janeiro, além de causar prejuizo as empresas produtivas, as
corretoras e a economia em geral, talvez seja um derradeiro sinal de alerta a nacdo. A falta de foco em
investimentos produtivos por parte da politica econdmica governamental torna as empresas reféns das taxas de
juros, esvazia a poupanga interna e, na mesma propor¢do, amplia a dependéncia externa” (Azevedo, Folha de S.
Paulo, 29/05/2002).

® No setor de brinquedos, por exemplo, entre 1991 e 1995, das 848 fabricas associadas a Abring, 536 faliram
(Atma e Troll, entre outras) ou entraram em concordata (Revista da Inddstria, 15/jul/96. pp. 14-6). O classico
caso da industria de brinquedos e téxtil, como também os setores de maquinas e equipamentos, autopecas, entre
outros, tiveram como saldo da abertura comercial a faléncia de aproximadamente 50% das empresas. Muitas
daquelas que permaneceram no mercado tiveram, em algum momento, de se converter em importadoras. Cabe
lembrar que ndo houve apenas a queda nas aliquotas de importacéo, impostos que incidiam sobre os produtos
nacionais ndo incidiam sobre os similares importados, como o IPI.



14

sucateamento do parque industrial e o aumento de faléncias e concordatas na industria
nacional’.

Um aspecto importante a ser considerado, no entanto, refere-se as discussfes que ja
vinham ocorrendo na sociedade e também no ambito do governo, referentes a questdo da
privatizagdo, no periodo imediatamente anterior & década de 1990. Tais discussdes aparecem,
inicialmente, a partir de duas tendéncias tdo dispares quanto inconcilidveis, opondo 0s
“privatistas” ¢ os “estatistas”, em um jargdo que poderia considerar a oposicdo da década de
1990 entre “monetaristas” e “desenvolvimentistas”. Mencionadas como agentes das fusdes e
aquisicoes, no Brasil, as privatizacdes remetem a celeuma estabelecida entre essas tendéncias.
O primeiro grupo avaliando a participagdo do Estado na economia como nociva e prejudicial
a atividade econdmica. O segundo, considerando a importancia da participacdo das empresas
estatais no processo de desenvolvimento econémico brasileiro, cuja economia cresceu 26
vezes no periodo compreendido entre 1930 e 1980, enquanto o Japdo cresceu 14 vezes e 0
México cresceu cerca de 12 vezes. Apenas a Unido Soviética apresentou crescimento
industrial similar ao do Brasil no mesmo periodo (Rangel, 1987, p. 43).

Rangel (1987), avaliava que era preciso ser estatista e privatista ao mesmo tempo, na
medida em que no processo de desenvolvimento surgissem atividades que deveriam ser
estatizadas enquanto outras deveriam ser privatizadas. Sua proposta de concessao dos servicos
publicos, discutida e desenvolvida em trabalho junto a economistas do BNDE na década de
1980, considerava a “redistribui¢do das atividades econdmicas entre 0s setores publico e
privado” (p. 17), através da substitui¢do da “concessdo de servico publico a empresa publica,
pela concessdo de servico publico a empresa privada” (p. 23) como forma de superar a crise e
gerar novo ciclo de desenvolvimento econémico.

E preciso ressaltar que Ignacio Rangel ndo defendia a venda do patriménio pablico de
empresas como a Usiminas ou mesmo a Telebras, empresas superinvestidas ou com

capacidade de alavancar recursos (Pizzo, 1997, p.117)%. O objetivo principal das concessdes

" Em 1996, ano da venda da Metal Leve para a alem3d Mahle, era anunciado que a “abertura desenfreada aos
importados, taxas altas de juros, cAmbio valorizado e arrocho no crédito vdo transformando setores inteiros da
industria brasileira em maquiladoras” (Revista Atencao, ano 2, n° 7, 1996).

8 “Nio se trata de vocé estar transferindo empresas com capacidade ociosa para a iniciativa privada. Porque isso,
do ponto de vista da economia como um todo ndo representa nada, ou seja, transferir a Usiminas, a Mafersa,
empresas carregadas de capacidade ociosa, ndo vai fazer, pelo fato de estarem na méo do setor privado, que elas
invistam, porque elas estdo superinvestidas. Vocé nao precisa mais investir em equipamentos, porque ele ja esta
investido, entdo é uma simples transferéncia de patrimdnio, que, do ponto de vista macroecondémico, nao
significa nada” (Pizzo, 1997, p. 108).



15

seria carrear recursos para 0S setores que necessitavam de investimentos, e diante das
dificuldades financeiras do Estado, extremamente endividado, o setor privado seria 0 Unico
em condicBes de assumir essa responsabilidade. A tarefa do Estado seria a de organizar e
realizar a concessdo dos servigos publicos nos setores carentes de investimentos ou 0Ciosos.

Desde o inicio do presente trabalho sobre as fusdes, aquisicdes e 0 processo de
privatizacGes ocorrido no Brasil na década de 1990, as principais evidéncias motivadoras do
tema referiam-se a concentracao, centralizacdo de capitais e desnacionalizacdo dos setores
produtivos da economia brasileira. Tais aspectos encontram-se correlacionados, pois como se
procura demonstrar, ampliou-se a participacdo do capital estrangeiro no pais nos mais
diversos setores, principalmente através dos processos de aquisices de empresas ou
participacoes.

Um levantamento inicial de dados referentes aos negdcios ocorridos na primeira
metade da década, e a tentativa de elaboracdo tedrica que revelasse as causas e as
conseqiiéncias das diversas transacGes impulsionaram o estudo comparativo da adogdo de
politicas neoliberais nas economias mais dindmicas da América Latina, sobretudo em relacéo
ao México, Argentina e Chile, bem como o esboc¢o de um panorama do movimento de fusdes
e aquisicOes nos paises de centro do sistema capitalista, com menc¢do aos EUA, Espanha,
Inglaterra, Franca e Japéo.

A opcdo pela realizacdo de um levantamento amplo teve por finalidade a compreensao
do processo de concentracdo e centralizacdo de capital na fase atual de crise do sistema
capitalista, considerando as especificidades da formacdo econdmica e social de cada pais.
Nesse sentido, buscando estabelecer analogias e comparacgdes entre economias, observando as
diferentes escalas regionais diante das determinacgdes do centro do sistema frente a conjuntura
mundial.

No contexto internacional, observou-se que ndo havia homogeneidade na
movimentacdo de negocios entre os paises. Evidenciava-se que a onda de fusdes e aquisi¢oes
no Brasil decorria das politicas dos governos de Fernando Collor (1990-1992) e Fernando
Henrique (1995-2002), que adotaram medidas econdmicas liberalizantes, com a reducgdo da
participacdo do Estado na economia, cortes de gastos no setor de servi¢os publicos, nos
investimentos em infra-estrutura, em saude e educacdo, aléem da venda das empresas estatais.

Essa opcdo mostrou-se favoravel & ampliagdo da participacdo estrangeira atraves de

investimentos externos diretos e indiretos na economia brasileira, como verificado, por
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exemplo, nas declaracGes do entdo presidente do Banco Central, em 1998, ao interpretar o
aumento dos investimentos estrangeiros no Brasil como o resultado da desvalorizacdo das
empresas brasileiras no mercado internacional, considerando positivo o endividamento
destas’.

Por outro lado, o aumento da participacdo estrangeira na economia indicava uma
reorganizacédo territorial e espacial dos grupos e firmas nos diversos setores da economia.
Verificou-se a predominancia de negoOcios com participagdo estrangeira nos setores
estratégicos da economia (Biondi, 1999; Goncalves, 1999; Lesbaupin e Mineiro, 2002) como,
por exemplo, no setor de telecomunicacdes com 60,8% de participacdo estrangeira, energia
elétrica, gas e agua, com 57,3%, e no setor financeiro, com 59,0%. Outros setores também
demonstraram forte concentracdo de participacdo estrangeira: setor de alimentos, com 71,2%
de participacdo estrangeira; comeércio varejista, 77,5% de participacdo estrangeira; minerais
ndo metélicos, 71,4% de participacdo estrangeira; farmacéutico, higiene e limpeza, 98,2% de
participacdo estrangeira; maquinaria, 80,7% de participacdo estrangeira, etc. (Ferraz e looty,
2000, p. 54).

As orientacdes econémicas dos governos liberais no transcurso dos anos 1990,
divulgadas por estes como “modernizadoras”, corresponderam as determinagdes oriundas
principalmente do Banco Mundial e do Fundo Monetario Internacional. As prescri¢bes do
Consenso de Washington foram responsaveis pela “desregulamentacdo dos mercados
financeiros e a abertura comercial irrestrita” (Tavares e Fiori, 1993, p. 77), afetando de
maneira excessiva a economia nacional, bem como transformando o ambiente econémico em
meio de competicdo predatéria, no qual a empresa de capital nacional transformou-se em um
fragil alvo do capital estrangeiro.

Em um quadro de intensificacdo da crise econémica, a burguesia nacional sofreu
reveses, 0 que resultou em aumento da quantidade de faléncias, transferéncia de propriedade
ou maior endividamento de empresas. Entretanto o setor social mais prejudicado foi o da
classe trabalhadora, sobretudo com a retragdo do seu poder de compra e com 0 aumento dos

indices de desemprego. Em varios momentos dos anos 1990 o desemprego atingiu um quinto

% Conforme Gustavo Franco: “Esse investidor (estrangeiro) enxerga no Brasil empresas que estéo baratas para
qualquer padréo internacional. E, portanto, vocé tem um movimento de entrada de investimentos muito grande”
(“Empresa barata atrai capital, diz Franco”, Folha de S. Paulo, 21/11/1998).
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da populacdo economicamente ativa nos grandes centros urbanos do Brasil (Pochmann,
2001).

A conclusdo possivel, portanto, indica que as diretrizes politicas e econémicas
implementadas no Brasil da década de 1990, com a abertura comercial e o fim da reserva de
mercado de varios setores da economia, além das desregulamentagdes nas esferas da producédo
e nas relacdes de trabalho, aumentaram exponencialmente as transacdes entre as empresas,
principalmente através do movimento de aquisicOes, fusdes e pelo processo de privatizagdes
realizado pelos governos federal e estaduais, com a intensificacdo do processo de
concentragéo e centralizagdo de capitais, o0 aumento do fluxo de investimentos estrangeiros e
0 processo de desnacionalizacdo (Gongalves, 1999, p. 81).

O trabalho estd assim dividido: uma introducdo, trés capitulos e as consideracfes
finais.

A Introducdo tem por objetivo apresentar o trabalho de forma geral e circunscrevé-lo
na década de 1990. O primeiro capitulo consiste em uma sintese do pensamento de autores
relevantes na analise do tema, o exame de trabalhos mais recentes, além de apresentar
algumas definicdes e discussdes de base tedrica do tema e sua interlocucdo entre as diversas
abordagens.

O segundo capitulo pretende aproximar-se do assunto em termos préaticos, e apresenta
0s processos de privatizacdo e das transacOes realizadas em paises como a Gra-Bretanha, o
Chile, a Argentina e o México. Como héa diferencas nos processos realizados nesses paises,
tenta-se destacar as peculiaridades de cada uma dessas economias. Neste capitulo, é ressaltado
0 precedente histérico de implantacdo das medidas neoliberais e implementacdo das
privatizacoes.

O terceiro capitulo analisa as fusGes e aquisi¢cbes de empresas realizadas no Brasil,
acompanhadas pelo processo de privatizagdes concretizado pelos governos no transcurso da
década de 1990, e que atingiu também o setor bancério, com a abertura a participacdo dos
bancos estrangeiros no mercado brasileiro, além das medidas criadas sob o rétulo do PROER
para amparar 0s bancos em dificuldades financeiras. Discute-se a oportunidade das medidas
econémicas implementadas sob a otica do neoliberalismo e as suas conseqiéncias para a

economia do pais.
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O objetivo das considerac@es finais € o de apresentar uma sintese do trabalho, além de
oferecer um balanco do processo desenvolvido no pais, sob a Otica de medidas econémicas

lesivas ao patrimdnio nacional.
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CAPITULO | - REFERENCIAS TEORICAS

I.1. Fundamentos tedricos da acumulacao do capital

A acumulacdo de capital, conforme Marx (1968 [1890]), é fator primordial do
desenvolvimento da producdo capitalista. Partindo, primeiramente, do capitalista individual a
acumulacdo representa a reproducdo simples do capital, no processo de producdo sob o
dominio do capitalismo, ou seja, a “retransformacdo da mais-valia em capital” que se realiza
no investimento constante em novos meios de producdo. A intensidade da acumulacdo de
capital define o processo de concentragdo, concretizado no conjunto dos investimentos em
meios mais modernos de producdo, aplicado pelo capitalista. Mas, serd a somatoria desses
investimentos concentrados, associados com a concorréncia capitalista e a capacidade de
endividamento que proporciona o processo de centralizagdo do capital, com a eliminacdo dos
capitalistas menos aparelhados™®.

O processo de acumulacdo ocorre, em primeiro lugar, baseado no aumento da
concentragdo dos meios de producdo em poder de “capitalistas individuais” e, em segundo
lugar, através da reparticdo “do capital social de cada ramo de producao (...) entre muitos
capitalistas que se confrontam como produtores de mercadorias, independentes uns dos
outros” mas que sdo concorrentes. Assim, a acumulagdo decorreria do aumento da
“concentragdo (...) dos meios de produgdo e do comando sobre o trabalho” e também ‘“da
repulsdo reciproca de muitos capitais individuais”. Marx descreve a repulsdo dos diversos
capitais e a sua dispers@o, acompanhada pelo processo de atracdo como determinante de outra
conseqiiéncia da acumulacdo, qual seja, a centralizacdo propriamente dita, caracterizada pela

“transformacio de muitos capitais pequenos em poucos capitais grandes” (p. 726-727)". A

10 «“Todo capital individual é uma concentracdo maior ou menor dos meios de produ¢do com o comando
correspondente sobre um exército maior ou menor de trabalhadores. Cada acumulagéo se torna meio de nova
acumulacdo. Ao ampliar-se a massa de riqueza que funciona como capital, a acumulagdo aumenta a
concentragdo dessa riqueza nas mdos de capitalistas individuais e, em conseqiiéncia, a base da produgdo em
grande escala e dos métodos de producdo especificamente capitalistas. O crescimento do capital social realiza-se
através do crescimento de muitos capitais individuais. N&do se alterando as demais condicBes, 0s capitais
individuais e com eles a concentragdo dos meios de producdo aumentam enquanto o capital social acresce.”
(Marx, 1968, p. 726).

1 <O capital se acumula aqui nas maos de um so, porque escapou das méos de muitos noutra parte. Esta é a
centralizagdo propriamente dita, que ndo se confunde com a acumulag@o e a concentragdo.” (Marx, 1968, p.
727).
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centralizacdo desenvolve-se com a concorréncia e o crédito, que funcionam como alavancas, a
partir da ampliacéo da producéo e da acumulacdo capitalista’.

A acumulacdo do capital engendra a sua reproducédo, e o capitalismo se desenvolve
através de dois processos: concentracdo e centralizacdo do capital, processos que ndo se
encontram de forma casual ou acidental na raiz das transac0es envolvendo fusdes e aquisi¢oes
de empresas em diversos momentos histéricos e em diversas empresas. Tais idéias parecem
definir com bastante precisdo o recorte temporal escolhido para tema desta pesquisa, com

todas as fusdes e aquisicdes de empresas realizadas no decorrer da década de 1990.

1.1.1 A abordagem de Rudolf Hilferding

Em O Capital Financeiro, Rudolf Hilferding™® retoma as questdes formuladas por Karl
Marx, em O Capital, sobre o processo de acumulacdo do capital, considerando o capital
financeiro como objeto de analise'®. Hilferding (1985), parte das categorias dinheiro e crédito
para analisar a expansdo do capital atraves dos cartéis e das sociedades an6nimas. A
abordagem de Hilferding abrange a concentracdo e a centralizacdo do capital nas grandes
empresas, a evolugdo dos cartéis e dos trustes, a participacdo do capital financeiro e 0s
desdobramentos desses processos nha economia. As fusdes e aquisicdes de empresas, por outro
lado, formam em seu conjunto o movimento de centralizacdo do capital.

Hilferding ressalta o lucro como o “proposito da produgdo capitalista”, com a sua
busca tornando-se o ideal da agdo do capitalista, a partir “das condigdes da luta competitiva”.
Essa busca por um lucro cada vez maior resulta na “tendéncia a produ¢do da mesma taxa
média de lucro para todos os capitais”, causa da procura por areas com taxa superior a média

e fuga de areas onde a lucratividade tenha se tornado menor (p. 181).

12 «Além disso, o progresso da acumulagio aumenta a matéria que pode ser centralizada, isto é, os capitais
individuais, enquanto a expansdo da producdo capitalista cria a necessidade social e 0s meios técnicos dessas
gigantescas empresas industriais cuja viabilidade depende de uma prévia centralizacdo do capital. Hoje em dia,
portanto, € muito mais forte do que antes a atracdo reciproca dos capitais individuais e a tendéncia para a
centralizagdo.” (Marx, 1968, p. 728).

BHILFERDING, Rudolf. O Capital Financeiro. Sao Paulo: Abril Cultural, 1985 [.

¥ 0 Capital Financeiro, ao lado de O Imperialismo, de John Atkinson Hobson, serviram de fontes para a
elaboracdo de O Imperialismo: Fase Superior do Capitalismo, de Lénin.
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A associacdo de capital seria a forma precipua de centralizar o capital (p. 184), em
uma analise que se refere ao afluxo de capitais para os setores de mais alta lucratividade, e ao
seu posterior refluxo, apés a diminuicdo da taxa de lucros®®.

A queda da taxa de lucro também pode ocorrer em determinado setor por causa do
correspondente “aumento do lucro em outro ramo da industria”. Deste modo, as diferencas na
taxa de lucro podem ser vencidas através da associacdo de empresas, enquanto que o impeto
causador da associacdo ndo sera 0 mesmo conforme a conjuntura: na fase de prosperidade,
este seria causado pelas “empresas manufatureiras, que com isso dominam os precgos altos da
matéria-prima ou até mesmo sua escassez” e; na fase depressiva, os setores ligados a
producdo de matéria-prima tenderiam a se associar as empresas manufatureiras para ndo
serem obrigados a vender seus produtos por um preco inferior aquele de producao, isto é, a
propensdao do “ramo de negodcio menos lucrativo se associar ao ramo mais lucrativo”. Ao
tratar das diferentes formas de surgimento da associacdo, Hilferding propde que a distingéo
destas deva ser avaliada como: associacdo ascendente, como a associa¢do de uma laminadora
a minas de carvao ou a altos fornos; a associacdo descendente, quando, por exemplo, uma
mina de carvdo compra altos fornos e laminadoras; e a associa¢do mista, conforme o exemplo
de uma associagdo entre uma aciaria, por um lado, com minas de carvéo, e por outro lado,
com laminadoras (p. 189-192).

A associacdo resultaria da “diversidade da taxa de lucro”, quando finalmente
terminam as oscilacbes para a empresa associada. Isto decorre daquilo que Hilferding
menciona como as vantagens da associacdo derivada da poupanca do lucro comercial, que
pode ser suprimida e, neste montante, ocorrer aumento do lucro industrial - pois com a
associagdo de grandes empresas, o atravessador, ou “o comerciante e seu lucro” ¢ eliminado,
elevando na mesma propor¢do o lucro industrial. A concorréncia estabelecida entre essas
empresas associadas, com empresas isoladas, confere maior vantagem as primeiras, por conta
do aumento da massa de lucro. Mas ha mais vantagens decorrentes da associacdo, que
compensariam as fases diferentes da conjuntura e, por isso, seria possivel atingir uma taxa de

lucro mais constante para a empresa associada. A associacdo também contemplaria a

15 «A tendéncia 4 compensagio da taxa de lucro é importante para compreender o movimento da produgdo
capitalista e a forma de acdo da lei do valor como lei do movimento. Pois a lei do valor ndo domina diretamente
0 ato das trocas isoladas, mas apenas sua totalidade, da qual o ato da troca isolada € somente uma parte
condicionada pelo conjunto. Por outro lado, a disparidade individual dos lucros é importante para a distribui¢éo
do lucro total, para a acumulagdo, concentracdo e, finalmente, para a associacdo, fusdo, cartel e truste.”
(Hilferding, 1985, p. 187).



22

possibilidade de um incremento no progresso técnico, e poderia auferir, com isso, um “lucro
extra, em comparagdo com a empresa simples”. Outra vantagem, ainda, seria o fortalecimento
da empresa associada, em relagdo a empresa simples, diante de uma forte depressdo, pois “a
queda dos precos da matéria-prima ndo se d& no mesmo nivel que a queda dos precos dos
produtos fabricados”. Entdo, a forma de produgdo sob o capitalismo ¢ acompanhada, desde 0
inicio, “pelo sistema de associacdo” que, a0 mesmo tempo, significa “uma limitacdo da
divisdo do trabalho” e favorece um incentivo a uma nova “divisdao do trabalho da nova
empresa integral” (p. 192).

Hilferding atribui a aceleragdo do “sistema de associagdo na fase do desenvolvimento
capitalista mais recente” aos impulsos resultantes principalmente da cartelizacdo, e especifica
que a associagdo resultante de causas economicas “logo oferece oportunidade de melhorias
técnicas do processo de producdo”. Tais vantagens podem impulsionar associagdes “onde as
meras causas economicas ainda ndo a provocaram”. Hilferding definiu a associagdo enquanto
uma unido entre empresas capitalistas, onde uma forneceria matéria-prima a outra, e também
distingue a associagdo proveniente “da diversidade das taxas de lucro em distintos setores da
industria”, da associacdo entre “empresas do mesmo ramo industrial”. Esta surge com a
finalidade “de aumentar a taxa de lucro nesse setor para além de seu nivel inferior médio”
através da “eliminagdo da concorréncia”. O primeiro caso aponta para uma inalteracao das
taxas de lucro naqueles “ramos industriais aos quais as empresas pertenciam antes de sua
associacao. Sua diferenca perdura e desaparece somente para a empresa global associada”. O
segundo caso enseja a elevagdo do lucro como decorréncia “da diminuigdo da concorréncia”.
Teoricamente esta ocorre “pela associacdo de duas empresas”. O fim da concorréncia ¢
interessante para ambas as empresas, que pelo seu novo tamanho podem dominar o mercado
e, por exemplo, aumentar os precos, e reduzir os efeitos da concorréncia ou, ainda,
imediatamente ap0s a associacdo usufruir sua nova posicdo e baixar 0s precos, e assim
eliminar seus adversarios, “sendo que o aumento da taxa de lucro sé tera lugar quando esta
meta for alcangada” (p. 193).

A associacdo pode assumir, ainda, duas formas: a comunidade de interesses, quando
as empresas mantém a sua independéncia e a unido é estabelecida através de um contrato, e a
fusdo, quando ocorre a unido de duas empresas em uma s6. Uma e outra podem ser parciais, 0
que possibilita a continuidade da “livre-concorréncia no ramo industrial correspondente - ou

monopolista”. Neste caso, o cartel seria definido como uma “comunidade de interesses
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monopolista” e o truste como “uma fusdo monopolista”. A comunidade de interesses e a fusao
podem ser homogéneas quando abrangem “empresas do mesmo ramo de producdo - ou
associadas'® - empresas de ramos de producdo complementares”, mas podem ocorrer,
também, além destas mencionadas unides, fusdes parciais homogéneas ou associadas, cartéis
e trustes homogéneos ou associados. Tanto as comunidades de interesse como as fusdes
podem se dar na industria, no comércio e nos bancos. As associacdes sdo denominadas
“homosféricas” quando ocorrem numa mesma esfera. Outras associacfes, por exemplo,
resultantes da unido de uma empresa comercial com um banco, de uma empresa industrial que
abre uma empresa comercial ou de uma fabrica de sapatos que abre sapatarias nas grandes
cidades “para venda direta aos consumidores”, sdo denominadas “heterosféricas” (Hilferding,
p. 193-194).

Em relagdo a associagdo parcial, “a comunidade de interesses ou fusdo nao limita a
concorréncia, antes reforca a empresa constituida pela combinacéo na concorréncia frente as
empresas isoladas”. A associagdo homogénea causa diminui¢do da concorréncia, no caso de
uma associacao parcial ou, quando de uma associacdo total, a sua eliminacdo. Ha vantagens
técnicas e econdmicas decorrentes dessas associacdes: diferenciam-se conforme a natureza da
empresa e 0 ramo da industria. As vantagens técnicas podem ser suficientes para causar
associacOes e fusdes, enquanto comunidades de interesses e cartéis surgem das vantagens
econbmicas. A Classificacdo de cartéis e trustes é, entdo, entendida como: associacdes
homogéneas e combinadas; associacdes parciais e monopolistas; e comunidade de interesses e
fusdo (Idem, p. 194-199).

1.1.2 Lénin e a tese do imperialismo

Para Lénin (2000 [1917]), o intenso crescimento da industria e da concentragdo da
producdo em um numero reduzido de grandes empresas representa uma das principais
tendéncias do capitalismo no inicio do século XX, ou seja, a transformacéo da concorréncia
em monopolio. Também os bancos se transformam, de “modestos intermedidrios” em

monopolios influentes, dispondo da quase totalidade do capital-dinheiro, dos grandes

18 Hilferding utiliza os termos homogen e kombiniert, para designar a mesma coisa que 0s atuais termos
integracdo horizontal e vertical (Hilferding, 1985, p. 194).
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capitalistas aos pequenos empresarios, como também controlando os meios de producéo e as
fontes de matéria-prima de um pais'’. O auge do processo, conforme Lénin, resume-se na
transformacéo do capitalismo em imperialismo, e nesse ponto Lénin considera imprescindivel
analisar a concentracdo bancéria'®.

Na Alemanha, a concentragdo bancéria ocorreu em reduzido tempo, na passagem do
século XIX para o século XX: em 1895 o total de estabelecimentos bancérios era de 42; em
1900 esse numero atingiu 80 estabelecimentos, e em 1911 alcancou o total de 450
estabelecimentos. Lénin assinala que a época muitos analistas que observavam estes dados
consideravam-nos um processo de descentralizacdo, porém nao verificaram o processo de
centralizagdo de empresas, outrora dispersas, em uma “empresa capitalista Unica, nacional a
principio e mundial depois”. Consistia, entdo, “na subordinacdo a um centro unico de um
nimero cada vez maior de unidades econémicas que antes eram relativamente
‘independentes’, ou, para sermos mais exatos, eram localmente limitadas”. Este movimento
representava a centralizacdo, ou o reforco e o fortalecimento do poder dos gigantes
monopolistas. A exemplo da disputa entre dois dos mais importantes bancos berlinenses, o
Deutsche Bank e a Disconto-Gesellschaft (Sociedade de Desconto de Berlim) que possuiam,
respectivamente, 15 milhdes e 30 milhdes de marcos em 1870; em 1908 o capital do primeiro
era de 200 milhdes e o do segundo de 170 milhdes; em 1914 o Deutsche Bank elevou seu
capital para 250 milhGes, enquanto a Disconto-Gesellschaft, apds efetuar uma fusdo com a
Alianca Bancaria Schaffhausen, elevou o seu para 300 milhdes. Lénin apresenta como
exemplo na Franca a concentracdo em trés bancos: Crédit Lyonnais, Comptoir National e
Société Générale, cujas sucursais e caixas aumentaram de 64 em 1870, para 258 em 1890 e
para 1229 no ano de 1909 (p. 26-27).

Os dados apresentados por Lénin, relativos tanto ao capital bancario, como ao nimero
de escritdrios, das sucursais dos bancos e de suas contas correntes, demonstram uma
“contabilidade geral” que envolve ndo apenas a classe capitalista, na medida em que os
bancos recolhem os rendimentos em dinheiro dos patrdes e dos empregados e também “de

uma reduzida camada superior dos operdrios”, o que resulta, formalmente, em uma

17 «Os bancos pequenos sio afastados pelos grandes, nove dos quais concentram quase metade de todos os
depdsitos. E aqui ainda ndo se tém em conta muitos elementos, por exemplo, a transformagdo de numerosos
bancos pequenos em simples sucursais dos grandes, etc.” (Lénin, 2000, p. 24).

8 Os dados assinalados por Lénin, referentes & Alemanha do inicio do século XX, foram os indicadores da
concentragdo (Lénin, 2000, p. 30).
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“distribuicdo geral dos meios de producdo” entre os bancos da época, em um nimero que
variava entre 3 a 6 na Franca e 6 a 8 na Alemanha®®.

Conforme Lénin, “a ultima palavra no desenvolvimento dos bancos ¢ o monopdlio” (p.
31), agora com um novo papel relacionado a industria, dada a frequéncia de suas operacfes
(desconto de letras, abertura de contas, etc.) e a reunido em seu poder de capitais do setor. Isto
favoreceria aos bancos o conhecimento pormenorizado da situacdo do capitalista, seu cliente,
e resultaria em maior dependéncia do industrial, além do progressivo aumento “da unido
pessoal dos bancos com as maiores empresas industriais e comerciais”. Igualmente,
possibilitaria a fusdo através da “posse das agdes, (...) a participagdo dos diretores dos bancos
nos conselhos de supervisao”, de forma que, por exemplo, os seis maiores bancos de Berlim
tinham representacGes (através de seus diretores) em um total de 751 sociedades de diversos
ramos, como verificaria nas companhias de seguros, restaurantes, teatros, industrias de objetos
artisticos, etc.. Esses mesmos bancos possuiam, em 1910, em seus conselhos de
administracdo, nada menos do que a participacdo de 51 grandes industriais, entre eles o
diretor da Krupp, da companhia de navegacdo Hapag. Tais participacdes também acolhem a
de membros do governo ou do parlamento, completando, assim, a unido dos bancos com a
indGstria e o Estado. A partir destas, aperfeicoam-se os grandes monopolios capitalistas,
inclusive através da especializacdo dos dirigentes dos bancos (p. 32) em funcdo da
complexidade das suas novas relagdes com os diversos e diferentes ramos da industria, ou
com relagdes estabelecidas em seu conjunto ou em um ambito mais geral, ou entdo, de
maneira mais especifica. A exemplo disto, quando um diretor responsabiliza-se pelas
indUstrias da parte mais industrializada do pais, um outro se responsabiliza com as indUstrias
do setor elétrico, e assim por diante. Emerge, desta maneira, uma divisdo do trabalho em
funcdo da maior complexidade oriunda do novo papel dos bancos — “acima dos negdcios
puramente bancarios” — na busca de uma competéncia maior — para lidar com os “problemas
gerais da industria” ou com “os problemas especiais dos seus diversos ramos” —, a fim de
preparar seus funcionarios em determinada esfera de influéncia do banco em relagdo ao setor

industrial em que opera.

19 «“Mas, pelo seu contelido, essa distribui¢do dos meios de produgdo ndo é de modo algum ‘geral’, mas privada,
isto é, conforme os interesses do grande capital, e em primeiro lugar do maior, do capital monopolista, que atua
em condicOes tais que a massa da populacdo passa fome e em que todo o desenvolvimento da agricultura se
atrasa irremediavelmente em relagdo a industria, uma parte da qual, a ‘industria pesada’, recebe um tributo de
todos os restantes ramos industriais.” (Lénin, 2000, p. 29).
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Na Franga, Lénin observou similaridade no sistema, onde a diferenga ocorre
(engenheiros, estatisticos, economistas trabalhando na mesma secdo) ou especialistas
divididos por setores conforme as areas de atuacdo das diversas companhias. O resultado
desse processo € uma juncdo maior entre capital bancéario e industrial (p. 33), com uma
preponderancia do primeiro sobre o segundo, o que ilustraria, no século XX, a passagem “do
velho capitalismo para o novo, da dominacdo do capital em geral para a dominagéo do capital
financeiro”. Afirma que seria incompleta a definicdo de capital financeiro de Hilferdingzo, por
ndo indicar que “o aumento da concentragdo da produgdo e do capital” leva ao monopdlio,
porém considera que a analise de Hilferding “sublinha o papel dos monopolios capitalistas™.
Assim ¢é que, para Lénin “concentragdo da producdo; monopolios que resultam da mesma;
fusdo ou juncdo dos bancos com a inddstria: tal é a histéria do aparecimento do capital
financeiro e daquilo que este conceito encerra” (p. 36).

Na interpretacdo de Bukharin (1988) a questdo da definicdo econdmica e do futuro do
imperialismo torna-se uma questdo de analise “das tendéncias de evolucdo da economia
mundial e das provaveis modificagdes de sua estrutura interna” (p. 17-18).

Ao considerar a economia mundial enquanto uma rede imensa, “tecida de um
emaranhado de lagos econdmicos os mais diversos, baseados nas relagfes de producgéo
encaradas em sua amplitude mundial” (p. 57), Bukharin parece antecipar e decifrar parte do
processo que, atualmente, ¢ denominado por “globalizagdo”, sem que se ignore, com tal
afirmacdo, a complexidade crescente das relagdes comerciais internacionais e a elevacao da
composicdo orgénica do capital, com o incremento de novas técnicas e da ciéncia, o
surgimento da informaética, o crescente desenvolvimento das telecomunicagdes, entre outros.

Bukharin analisa o imperialismo enquanto “a politica do capital financeiro” (p. 103) e
ressalta o fato de que esta politica reveste-se, na verdade, por um “carater de conquista” e pelo
que, nas suas palavras, seria a caracteristica do imperialismo, enquanto “valor historicamente
definido”, de constituir-se em uma “politica de rapina do capital financeiro”. O autor passa a
examinar a concorréncia capitalista “na época do capital financeiro”, a partir da idéia da

concentracgéo e centralizagéo do capital (p. 107-108).

20 «Capital financeiro é o capital que se encontra a disposi¢io dos bancos e que os industriais utilizam”
(Hilferding, O Capital Financeiro, 1985).
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1.1.3 Trustes e cartéis conforme Lewinsohn

Conforme Lewinsohn (1945 [1940]), a finalidade econémica da concorréncia é a
dominacdo do mercado, ou a imposicdo de uma derrota ao competidor, configurando essa luta
uma tendéncia para eliminar a concorréncia. Ha, nesse caso, dois modos possiveis de atingir
esse objetivo: o primeiro caso resulta da vitéria de um dos concorrentes de tal maneira que
forca a desisténcia dos demais; o segundo caso decorre de um acordo que agrupa 0s oponentes
em torno de objetivos comuns. Entre variantes e combinagdes intermediarias, 0 primeiro caso
resulta no truste e o segundo no cartel (p. 11).

A concorréncia que, por diversos meios, forca a faléncia de um pegqueno comerciante,
ou de uma pequena empresa com dificuldades para permanecer no mercado, ndo alteraria a
composicdo da empresa, apenas contribuiria para a exclusdo de um adversario. Se, ao
contrario, a loja ou empresa tivesse alguma importancia, seria mais interessante apoderar-se
dela, através de algum tipo de acordo que conduzisse, por exemplo, a venda de produtos
produzidos pela grande empresa, a pregos impostos, ou que a inserisse em uma rede de filiais,
0 que em principio ndo alteraria 0 negocio, mas também eliminaria um concorrente. Tais
procedimentos também sdo encontrados na inddstria, como quando um grande
estabelecimento controla oficinas menores e independentes entre si, entre outros exemplos.
Duas espécies de concentracdo sdo identificadas: a concentracdo vertical, que ocorre em
ramos ou setores diferentes, comparadas aos “andares diferentes de um edificio econdmico”,
em oposicao a concentragdo horizontal, jun¢do “de empresas de um mesmo ramo e do mesmo
grau de producdo (fabrica de automéveis com fabrica de automoveis, mas também fabrica de
tintas com indudstria farmacéutica)” (Lewinsohn, p. 12).

A associacdo pode ocorrer, com alguma freqiiéncia, pela tomada de iniciativa do
competidor mais fraco em associar-se ao mais forte, em uma capitulagéo “antes que seja tarde
demais”, mas na maioria das vezes a associa¢do nio decorre de faléncia ou da capitulagdo do
mais fraco, pois € com muita regularidade que duas empresas em condicGes de igualdade e de
forma voluntaria unem-se com o objetivo de aumentar a sua lucratividade, o que néo
conseguiriam sem a uniéo.

Independente das causas das associagdes, elas resultam em unidades cada vez maiores,
designadas na maior parte dos idiomas por “trust”, termo que se origina no “direito inglés e

prevé a transferéncia de capitais para um agente fiduciario (trustee) para que este lhes assuma
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a gestdo” e serviu a formacdo do truste petrolifero da Standard Oil (1882). Diante dos
diversos tipos de trustes (konzern, na Alemanha, consortium e groupe, na Franca),
Lewinsohn, demonstra que as semelhancas entre esses trustes e 0s seus similares resultam da
“tendéncia a expansdo” enquanto “extensdo do grupo econdmico”, “ligacdo financeira ou
administrativa entre suas diferentes partes”, como também t€m por objetivo alcancar os
maiores lucros “e uma posicao mais poderosa na vida economica”. A diversidade das formas
desse tipo de organizacdo depara-se com a forma classica de holding, espécie de
“supersociedade” que administra os negocios ou controla financeiramente as demais empresas
que a formam. Outro caso ocorre através da troca de a¢Bes, quando uma empresa coage as
outras a capitularem e passa a conduzir a administragdo do truste. Também se verifica a fusao
total ou parcial das empresas, 0 que ndo impede o agrupamento em torno desse nucleo de
outras sociedades. Tais casos foram observados nos setores siderdrgico e quimico, da
Alemanha, motivados “pela necessidade de racionalizagdo técnica” (Idem, p. 13-15).

Os trustes formados com o intuito de lucrar apenas com operagdes de compra e venda
de empresas ndo apresentam necessariamente uma estratégia de atuacao setorial, como o caso
do truste alemao Stinnes, o maior da Europa no periodo entre guerras. Outro exemplo seria 0
da “unido de interesses”, corriqueiro até a I Guerra, com o objetivo delimitado de repartir
lucros ou dividendos sem comprometer a independéncia das empresas. Em alguns desses
casos, de grande éxito, chegou-se a uma “unido mais estreita, e até mesmo a uma fusdo”
(idem, p. 15).

Em relacdo aos cartéis, Lewinsohn sustenta que eles seriam, ao menos em relacdo a
sua finalidade, mais definidos que os trustes, pois enquanto estes, ao longo do tempo,
deixaram de se preocupar exclusivamente com a supressao da livre concorréncia, a tendéncia
dos cartéis continua sendo a da eliminacdo ou obstrucdo da livre concorréncia, pois aumentar
0s pregos ou “impedir a sua baixa” ¢ a sua finalidade (p. 16). Assim, os membros do cartel
costumam preservar sua independéncia, principalmente a financeira, ndo sendo dirigidos por
qualquer administracdo central, como no truste. Entretanto, 0s membros devem obedecer ao
estatuto do cartel, sendo passiveis de puni¢do quando ocorre alguma infracdo. O cartel exerce
pressdo moral sobre seus membros e também sobre os ndo membros, pois a ndo adesdo ou a
saida do cartel também é motivo da imposicao de pressdes materiais. Quanto a denominacao
do cartel na Alemanha e na Franga, apesar de certo desacordo, era comum encontrar

organizagOes com a designacao de sindicato e comptoir, respectivamente.



29

Lewinsohn distingue dois grandes grupos de cartéis: aqueles que impdem aos
membros obediéncia a métodos de negodcios ou a precos iguais seriam os “‘cartéis de
igualizacao”, enquanto os ‘“cartéis de quotas” seriam aqueles cujos membros dividem o
mercado em quotas de “participacdo na producdo ou nas vendas totais”. Outro tipo,
considerado “mais moderado”, seria o dos cartéis que prescrevem ‘“normas gerais a serem
empregadas com a clientela”, através da negacao de créditos além de certos limites aos seus
clientes, ao ndo permitirem descontos ou abatimentos, a serem obrigados a aceitar restricdes
na sua publicidade, convengdes mais comuns entre os bancos, cartelizados em quase toda
parte. Outra forma comum seria o cartel de preco, com acordos que garantiriam a manutengéo
de um preco minimo ou de precos fixos (p. 16). Para realizar o cartel de precos, é necessario
um rigoroso controle entre os membros (p. 17).

A tendéncia monopolista nos cartéis se evidencia quando ha divisdo regional dos
mercados, ou seja, um grupo ou grande sociedade recebe o direito exclusivo para a venda de
determinado produto em uma regido, e os membros do cartel se comprometem a ndo entrar
naquele mercado. Esse cartel assumiu grande importancia no setor de transportes, por
exemplo na Franca, onde “at¢ a época de sua fusdo, as companhias de estradas de ferro
tinham delimitado suas esferas de interesses”. Lewinsohn menciona exemplos de cartéis
internacionais que dividem o mundo entre si, conforme suas areas de interesse: das
companhias de navegacdo da Alemanha, que antes da primeira guerra mundial buscaram com
a International Mercantile Marine Company, grupo de companhias anglo-americanas
controladas por J. P. Morgan, a reparticdo dos mares e oceanos entre si, tentativa malograda,
mas que possibilitou delimitar portos de escala para os navios de diferentes linhas. Outro
exemplo, também anterior a primeira guerra, refere-se a reparticdo de mercados para a
exportacdo de mercadorias. Aos Estados Unidos coube a exclusividade, nessa divisdo, do
mercado da América do Norte, ao sul dos grandes lagos; em troca, eram obrigados a renunciar
a qualquer exportacdo para fora da América. Inglaterra e Franca poderiam exportar para as
suas respectivas coldnias, e a Alemanha poderia escoar seus produtos no mercado Ssueco.
“Para os outros mercados, foram fixadas quotas. Ndo se chegou a um acordo quanto ao
mercado sul-americano, que assim permanecia livre para todos os paises concorrentes”
(Lewinsohn, 1945, p. 17-18).

Para Lewinsohn os cartéis podem transgredir a liberdade das empresas, e a idéia de

gue as empresas seriam dependentes nos trustes mas independentes nos cartéis ndo
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corresponderia a realidade, pois “as sociedades formando um truste sdo muitas vezes mais
livres do que as pertencentes a um cartel rigoroso”. A principal diferenca entre um e outro se
refere ao “dinamismo dos dois géneros de organizac¢do”, pois enquanto o cartel pode ficar
restrito a um tipo de mercadorias ou servicos, o0 truste dissemina-se por diversos ramos e
apropria-se do que for possivel. Um cartel internacional, ou mundial, ndo pode funcionar sem
fortes cartéis nacionais no mesmo ramo. Os trustes ignoram as fronteiras nacionais, e quanto
mais controlam e participam de sociedades no estrangeiro, mais importantes eles se tornam. O
cartel é estabelecido, geralmente, por um prazo determinado, por vezes bastante curto, de trés
a cinco anos, enquanto o truste desconhece delimitacdo temporal na sua organizagao, durando
enquanto permanecerem as condi¢des financeiras propicias para a sua existéncia, geralmente

por periodos longos, variando entre vinte e oitenta anos ou por mais tempo (p. 18).

1.1.4 Chandler e o crescimento das empresas

Alfred Chandler comparou o desenvolvimento das grandes empresas na Inglaterra, na
Alemanha e especialmente nos EUA, desde o final do século XIX, abordando a histéria e as
causas da expansdo dos empreendimentos e o papel das grandes empresas no crescimento
econdmico®. Conforme McCraw (1998), o mais importante é que a obra de Alfred Chandler
influenciou toda uma geracdo de estudiosos em paises como Gra-Bretanha, Franca,
Alemanha, Japdo, Itdlia e Bélgica, e em disciplinas como histdria, economia, sociologia e
administragdo (p.8).

Ao alcancar o grau de investimento necessario na producdo e distribuicdo, e com a
intencdo de explorar as economias de escala e de escopo, haveria quatro maneiras da empresa
crescer: 1) por associagdo horizontal; 2) por integracdo vertical; 3) através da expansao
geografica; e, 4) pelo emprego das tecnologias ou dos mercados das empresas para criar

novos produtos. As duas primeiras maneiras sdo estratégias geralmente defensivas, uma forma

21«0 advento da grande empresa verticalmente integrada nio mudou apenas as praticas dos industriais norte-
americanos e das suas industrias. J& aludimos aqui aos efeitos sobre 0s comerciantes, sobretudo atacadistas, e
sobre os financistas, especialmente banqueiros de investimentos.” (Chandler, A., In: McCraw, 1998, p. 64).
“(...) a maior inovagdo na economia norte-americana entre a década de 1880 e a virada do século foi a criacdo da
grande empresa na inddstria norte americana. Essa inovag¢do, como tentei mostrar, foi uma resposta ao
crescimento do mercado nacional cada vez mais urbano que resultou da construcdo de uma rede ferroviaria
nacional — a forga dindmica da economia nas duas décadas e meia anteriores a 1880.” (Chandler, A., In:
McCraw, 1998, p. 64).
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de proteger os investimentos ja realizados. Nas outras duas formas de crescimento, com 0s
investimentos e com a capacidade organizacional anteriormente existente, as empresas
aproveitavam para introduzir-se em novos mercados e em novas atividades (Chandler, A., in:
McCraw, 1998, p. 330-331).

As aquisicOes ou fusfes aconteceriam, em muitos casos, para permitir o controle
eficaz da producdo, do preco e dos mercados, pois somente ocorreria aumento da
produtividade na associacdo horizontal quando, nas empresas adquiridas ou incorporadas, se
estabelecesse o controle administrativo centralizado, e se racionalizasse o quadro de pessoal e
as instalacOes para a obtencdo de economias de escala e de escopo, como ocorreu no exemplo
da associagdo da Standard Qil, quando as suas associadas se uniram legalmente na formagéo
do cartel Standard Oil. Se as empresas incorporadas ou adquiridas ndo fossem, em termos
administrativos, centralizadas e racionalizadas, mas continuassem agindo de forma auténoma,
a empresa ampliada continuaria apenas como “uma federagdo de empresas”. No caso da
expansao vertical, através da aquisicdo de empresas no interior da cadeia de producdo as
razdes seriam mais complexas, pois para ampliar a producdo, diminuir custos, aumentar a
produtividade e aumentar os ganhos em processos adicionais as empresas deveriam estar
unidas por sistemas de transporte, pois se tornaria invidvel o aumento da producdo quando
unidades de processos afins estivessem geograficamente separadas — como ocorre na
fabricacdo de quimicos, metais e maquinas. Em tais investimentos, 0 motivo para a expansao
vertical seria defensivo, mas ndo como na associacdo horizontal, cuja finalidade poderia ser
privar 0s concorrentes de suprimentos ou garantir o fornecimento constante de materiais com
a finalidade de “manter as vantagens de custos em fung¢do da escala e do escopo” (idem, p.
331).

Entdo, quanto maior o investimento em “instalagdes com alto coeficiente de capital”,
ou “quanto maior o tamanho minimo eficiente” — maior sera a “necessidade de protecao
contra os custos de transa¢ao”. Assim, como decorréncia da maior concentra¢ao nas unidades
de producdo e nas fontes de suprimentos, maior sera a possibilidade de integracdo em uma so
empresa. A integracdo, entretanto, incide diretamente no crescimento das economias de escala
ou de escopo, sobretudo quando surgiam diferentes fontes de suprimento com precos
acessiveis e era preferivel para os industriais adquirir os seus suprimentos no mercado ao
invés de investir na sua producdo. Esse investimento, por vezes, podia ser feito “como uma

transacao de titulos lucrativa”, mas a maioria das empresas preferia incorporar unidades onde
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“a estrutura fisica e a capacidade organizacional existentes propiciavam-lhes nitida vantagem
competitiva” (Chandler, A., In: McCraw, 1998, p. 332).

As associacOes, defensivas ou estratégicas, realizavam-se em resposta a “situagdes
historicas especificas que variavam de uma época para outra, de um pais para outro, de uma
industria para outra ¢ até mesmo de uma empresa para outra”. Como, por exemplo, o caso da
industria automobilistica dos EUA, no periodo entre guerras, quando “a Ford continuou
verticalmente integrada, a General Motors adotava a politica de controlar um quarto de seus
fornecedores, e a Chrysler adquiria quase todos 0s seus suprimentos de produtores
independentes” (Chandler, A., In: McCraw, 1998, p. 332).

Estratégias de expansdo geogréfica, determinantes para o desenvolvimento continuo
da moderna empresa industrial, foram realizadas geralmente a partir da exploracdo de
vantagens competitivas em mercados distantes?, durante a primeira metade do século XX.
Assim, com a evolucdo das estratégias de expansdo geografica e de diversificacdo de
produtos, para utilizar a “capacidade organizacional gerada pela concorréncia funcional” foi 0
que permitiu a neutralizagdo da “inércia burocratica inerente a toda organizag¢do hierarquica
de grande porte.” Além dos incentivos que “levavam ao investimento direto no exterior”,
também as tarifas e outras medidas que aumentavam o0s custos dos bens exportados e
motivavam a construcdo de fabricas no exterior, até mesmo para conter a concorréncia,
“explorar um mercado potencial”, ou variar a produ¢do para atender necessidades locais. Para
tanto, esse investimento realizava-se partindo do principio que a empresa detivesse “vantagem
competitiva sobre os produtores locais” (Idem, p. 332-333) %,

A expansédo da grande empresa integrada podia se dar tanto no exterior como em casa,
“por motivos defensivos” com o objetivo de assegurar fontes de matérias primas para as suas
fabricas, no proprio pais ou, posteriormente, no exterior, mas principalmente quando esses

suprimentos ndo existissem no pais de origem e quando 0s empresarios locais néo

22 «A diversificagdo de produtos decorria da possibilidade de usar de maneira mais lucrativa as instalagdes e 0
pessoal empregados na producdo, na comercializagdo e nas atividades de pesquisa, visando igualmente explorar
as vantagens competitivas.” (Chandler, A. In: McCraw, 1998, p. 332).

% «Obviamente a aquisi¢do de instalagdes de producio em lugares distantes s6 acontecia depois de o
vanguardeiro ter feito seus investimentos iniciais na producdo, na distribuicdo e na administracdo. O primeiro
incremento da producédo geralmente ocorria com a ampliacdo do estabelecimento original, quando tal incremento
propiciava maiores economias de escala e de escopo. A medida que a organizagdo de comercializacdo se
expandia geograficamente, surgiam oportunidades para reduzir os custos de producdo, transporte e
aprovisionamento montando no préprio pais fabricas situadas mais perto dos novos mercados ou de fontes locais
de suprimentos, matérias-primas ou mao-de-obra.” (Chandler, A. In: McCraw, 1998, p. 333).
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explorassem o recurso, “como era o caso do investimento direto em campos petroliferos,
minas ou seringais”. Contudo, a maior razdo para investir no exterior, resultava da
possibilidade de a empresa ampliar a sua participacdo nos outros paises e assim poder reduzir
seus custos de producédo e de vendas nesses mercados (Chandler, A., In: McCraw, 1998, p.
333-334) %,

1.2 Abordagens recentes sobre o periodo

As associacdes entre empresas, que resultaram em processos de fusdes e aquisi¢des
em territério brasileiro, na década de 1990, provocaram uma literatura com enfoque
organizacional desenvolvida principalmente por administradores, consultores de empresas e
economistas. Esta abordagem, geralmente restrita ao ambito da empresa, apresenta alguns
aspectos: das “estratégias” (Héau, 2001; Rossetti, 2001; Dupas, 2001)*, das “oportunidades”
e das “patologias” (Héau) 2621 o do “choque cultural” (Barros, 2001)28. Rasmussen (1989),
pouco antes da abertura comercial brasileira, analisa o0 aspecto estratégico ressaltando o
“planejamento estratégico”, os “beneficios” e os “planos de expansdo”, principalmente. De
maneira geral, os trabalhos citados acima ndo se contrapdem as reformas na politica
econbmica brasileira dos anos 1990, ou mesmo sdo complacentes com esta. Ndo héa, entdo,
tratamento da concentracdo e centralizacdo de capitais, trata-se da abordagem no ponto de

vista administrativo e organizacional das empresas.

24 «“por isso a maioria das empresas tornava-se multinacional montando fabricas para produzir sua linha bésica
em economias adiantadas e ndo em desenvolvimento, pois 0s melhores mercados estavam nas economias de
maior porte e com renda per capita elevada. Por isso, também, sé se investia em fébrica no exterior depois de
investir na comercializa¢do.” (Chandler, A. In: McCraw, 1998, p. 334).

% 0 termo “estratégia” — comum na literatura académica e na imprensa especializada —, aplicado as fusées e
aquisicOes, contempla as formas de atuagdo da empresa no futuro (curto, médio ou longo prazo). Assim, 0s
diversos tipos de estratégias a serem adotadas marcardo o posicionamento ou a inser¢do da empresa frente a
diferentes conjunturas.

%8 O termo “oportunidade” designa a situagdo de possibilidade de realizagio de um novo negécio. Refere-se, por
exemplo, a possibilidade de aquisicdo de outra empresa, em um quadro de excesso de liquidez ou ao interesse
dos herdeiros de uma empresa em transferir 0 negécio fundado por seus antepassados (Héau, 2001).

2" Denominam-se “patologias™ os problemas ndo previstos nas aquisi¢des, que podem causar o fracasso dessas
transacOes. Decorrem, basicamente, de um mau neg6cio ou de uma integracdo insuficiente na seqiiéncia de uma
fusdo (Héau, 2001).

% «“Choque-cultural” evidencia a dificuldade de entrosamento entre estruturas diferentes. A busca por uma
empresa, para fusdo ou aquisi¢do, considera possiveis semelhancas, e quanto maiores forem essas semelhancas,
maiores serdo as possibilidades do processo ndo resultar em um fracasso (Barros, 2001).
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Os trabalhos de Miranda & Martins (2000), Gongalves (1999 e 2000), Ferraz & lootty
(2000), Bonelli (2000) e Barros (2001 e 2003), ressaltam o crescimento das transagdes
envolvendo fusbes e aquisicdes de empresas ocorridas no Brasil e no centro do sistema
capitalista (EUA, Unido Européia e Japdo), principalmente a partir da década de 1990.

Ferraz e lootty consideram de alta relevancia para a analise econémica o “processo de
fusBes e aquisi¢des em curso nas principais economias do planeta”, cujo crescimento revelou-
se exponencial durante a ultima década. Constatam a ocorréncia de uma aceleragédo
internacional dos fluxos de bens, servigos, tecnologia e capital, além da intensificacdo do
processo de transformagdes tecnologicas e de “mudangas nos regimes nacionais de incentivos
e regulagdo, em busca de uma liberalizagdo economica”. As fusdes e aquisi¢des resultariam,
portanto, de estratégias empresariais em busca da imposicao de novos padrdes de consumo e a
exploragdo “de mercados com amplitude global, antecipando ou em resposta as mudangas no
ambiente competitivo onde operam”, consistindo em um tipo de empresa que busca a sua
expansdo além das fronteiras nacionais (p. 39).

Ferraz e lootty assinalam que a grande participacdo de empresas estrangeiras em
fusBes e aquisi¢bes acentua a concentracdo econémica, e podem causar a internacionalizacéo
patrimonial interna, além da substituicdo ou adiamento de investimentos em ampliacdo de
capacidade produtiva (p. 39). Ressaltam que o entendimento destes aspectos seria importante
para o verdadeiro conhecimento da profundidade do processo de fusdes e aquisi¢des ocorrido
no Brasil, mas que o conhecimento do processo seria parcial atualmente, no pais, excecao
feita ao artigo de Miranda e Martins (2000).

Miranda & Martins (2000) consideram a ocorréncia do “crescimento continuado do
movimento de fusdes e aquisi¢des de empresas” e que este aponta para uma crescente
tendéncia de concentracdo e de centralizacdo do capital (p. 67). Estes autores contribuem,
também, com uma metodologia para a analise dos dados divulgados pelas empresas de
consultorias em fusdes e aquisi¢des, notadamente a KPMG Corporate Finance e a Securities
Data, cujos dados foram utilizados e comparados no trabalho?.

Vegro e Sato (1995) demonstraram o crescimento de fusGes e aquisicdes no setor de

alimentos, tendo realizado consideragdes referentes ao crescimento das firmas (onde ressaltam

# Miranda & Martins (2000) sistematizaram os dados para proceder a uma analise cientifica do assunto, em uma
tentativa de diminuir as discrepancias referentes ao montante de transagdes efetivamente realizadas ou quanto
aos valores envolvidos nos negdcios, através de uma série de comparagdes.
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processos de diversificagdo e aquisicdo). Apresentam dados e procuram caracterizar o
fendmeno, além de identificar as principais transacdes ocorridas com a participacdo de
empresas transnacionais, com um maior detalhamento no ramo de produtos lacteos e de
carnes e 6leos. Ressaltam que as fusbes e aquisicbes ndo seriam um privilégio dos paises
centrais, com a ocorréncia de importantes negdcios em paises em desenvolvimento (p. 9).

Triches (1996) aponta o dinamismo caracteristico do mercado brasileiro durante os
anos 1990 quanto as fusdes e aquisicOes, apresenta uma definicdo dos termos mais utilizados
na literatura e, em termos gerais, com alguns dados e informagdes de transacdes realizadas no
periodo 1985-1994. Triches atribui & crise enfrentada pela economia brasileira na década de
1980 e no comego da década de 1990, 0 aumento das transacdes entéo verificado™.

Comin (1996) apresenta um panorama da situacao das fusdes e aquisices no mundo,
analisa mais detalhadamente o caso dos EUA, onde a atividade seria mais intensa e aponta
dados referentes a América Latina. O intento de Comin é mostrar “que o mundo vive hoje
uma nova ‘onda de fusdes’, com o crescimento sem precedentes do processo de centraliza¢ao
de capital” (p. 63). Reforga o carater financeiro do processo.

Rodrigues (1999) analisa o que determinou o aumento da participacdo das empresas
estrangeiras, no inicio da década, nas fusdes e aquisicdes nos setores de autopecas e
alimentos/bebidas. Compara o aumento dos ingressos liquidos de investimento direto
estrangeiro (de US$ 397 milhdes em 1993, para US$ 1,9 bilhdo em 1994, US$ 9,4 bilhdes em
1996 e US$ 17 bilhdes em 1997) com estimativas da SOBEET que mostram o crescimento do
Brasil, “na ponta vendedora”, em relacdo ao volume de transagdes internacionais, da seguinte
ordem: de US$ 1,3 bilhdo em 1994, alcanca US$ 2,1 bilhGes em 1995 e US$ 4 bilhdes em
1996 (p. 5).

Lodi (1999) refere-se as fusdes e aquisicOes realizadas no cenario brasileiro, e
apresenta as biografias de algumas empresas familiares nacionais. Este autor baseia-se em sua
experiéncia profissional como consultor de empresas. Além da sua experiéncia empresarial, 0
autor também trabalhou na imprensa, escrevendo artigos para jornais e, durante certo periodo,

manteve uma coluna sobre negdcios na Revista Carta Capital.

%0 «A crise (...) e a abertura de mercado levaram muitos grupos empresariais, que tinham diversificado suas
atividades, a vender ou a incorporar empresas para concentrar esforcos nos ramos industriais considerados de
maior dominio. A recessdo, as altas taxas de juros praticadas no mercado financeiro, a implementagdo de
sucessivos planos de estabilizacdo, o congelamento de precos e salarios e o problema de sucessao familiar foram
os principais fatores que forgaram a venda de muitas empresas” (Triches, 1996, p. 20).
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Gongcalves (1999 e 2000) aponta as correlagdes entre a “globalizacdo”, a centralizagdo
do capital e a desnacionalizacdo da economia brasileira, principalmente através do aumento
de investimentos externos diretos e as fusdes e aquisicdes realizadas no Brasil.

Bonelli (2000) ocupa-se das fusGes e aquisicdes no &mbito do Mercosul, onde observa
as estratégias das empresas transnacionais. Indica que existe relacdo entre os processos de
abertura, integracdo e estabilizacdo econdmica ocorridos na América Latina com o recente
movimento das fusdes e aquisicoes.

Cano (1999) analisa as reformas econémicas e as conseqiiéncias da abertura em paises
da América Latina, e relata os processos de privatizacdo empreendidos nos diversos paises da
regido (Argentina, Brasil, Chile, Colédmbia, México, Peru e Venezuela).

Barros (2001 e 2003) organizou duas coletaneas que tratam do processo de fusdes e
aquisicdes e seus impactos na economia brasileira. Os artigos convergem para uma analise
favoravel ao movimento em curso como, por exemplo, Rossetti (2001), em que as fusdes e
aquisicdes teriam propiciado aumento da competitividade e seriam resultantes de um amplo

processo de modernizagédo, no decorrer dos anos 1990.

1.3 Tipologia e causas do recente movimento internacional de fusdes e aquisi¢des

Goncalves (2000) distingue os diversos tipos de fusBes e aquisi¢cdes, assinalando as

principais definicbes (p. 81):

i. fusdo estatutdria: apontada como a combinacdo entre duas empresas, causando o
desaparecimento de uma delas;

ii. fusdo subsidiaria: seria a juncdo entre duas empresas, onde uma torna-se a matriz e a
outra, conseqlientemente, resultaria em sua subsidiéria;

iii. fusdo horizontal: quando dois competidores se fundem;

iv. fusdo vertical: ocorre com uma empresa fornecedora;

v. Conglomerado: acontece quando as empresas ndo possuem relacao direta entre si;

vi. Consolidagao: juncédo entre duas ou mais empresas para a formacao de uma nova empresa;

vii. Aquisicdo ou takeover: envolve acdo unilateral, sem negociacédo, através de oferta de
compra de agoes;

viii.Joint venture: caracterizada pela criagdo de uma nova empresa, ou pela realizagcdo de um
acordo entre duas empresas, cada uma delas participando com ativos de sua propriedade.
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Rossetti (2001, p. 72) conceitua os diversos tipos de negdcios, realizando uma

“descri¢do sumadria” dos mesmos, nos seguintes termos:

= Alianca: seria uma “associagdo entre duas ou mais empresas que empenham recursos
comuns para juntamente desenvolverem uma nova atividade”;

* Joint venture: definido como “unido de risco”, seria uma “associagdo de empresas para o
desenvolvimento e execucdo de projetos especificos sem caracterizar sociedade ou nova
companhia”;

= Consorcio: formacao de um grupo de empresas com 0 objetivo de adquirir outra empresa,
executar uma obra ou financiar “projeto de grande envergadura”;

= Contrato de longa duracdo: realizado através de “acordo, pacto ou convengdo entre
empresas para a execugao de atividade comum”;

= Fusdo: definido como a unido de duas ou mais companhias para a formagdo de uma Unica
empresa, em geral sob o controle da maior ou mais prospera dentre elas;

= Aquisigdo: quando uma empresa adquire o controle acionério de outra.

Pode-se observar, entre as causas principais para o aumento das fusdes e aquisicdes
mundiais, razdes estratégicas, por parte das grandes empresas, que procuraram se concentrar
em seus negdcios mais importantes, dispensando 0s negdcios menos importantes, e a busca de
maior sinergia em seu setor principal de atuacdo através de alguma forma de associacdo
(Bonelli, 2000a, p. 65).
Em relacdo as causas, ou aos principais determinantes de cada uma dessas formas de
fusBes e aquisicdes, pode-se apontar as seguintes:
= sinergia: quando as empresas buscam sinergia, elas podem estar buscando economias de
escala (aumento da escala de producao e reducao do custo médio), pois “ao duplicarmos
os fatores de producdo pode-se verificar que o volume de produgdo mais do que duplica”.
Outra alternativa pode ser baseada “na economia de escopo (...) quando o mesmo conjunto
de insumos pode ser usado para produzir uma ampla gama de bens e servigos”
(Gongalves, 2000, p. 82). Pode ocorrer, também, busca de sinergia financeira, que visa
basicamente reduzir os custos de captagédo de recursos;

= diversificacdo de risco: neste caso, a estratégia de fusdes e aquisiches aparece nos
conglomerados, ou é deles caracteristica, como resposta, por exemplo, a turbuléncias nos
mercados. Exemplos dessa estratégia seriam os conglomerados japoneses e coreanos, além

da GE, que opera na indistria e também em servigos. “A expansdo das F&A’s
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transfronteiricas nos ultimos anos tem envolvido uma diversificacdo geografica de
investimentos que permite a reducdo da volatilidade da taxa de retorno dos investimentos
em escala global (idem, p. 82);

reestruturacdo produtiva: essas estratégias resultam de “mudangas nas condi¢des de
competitividade e lucratividade das empresas”, causadas em grande parte pelo aumento da
concorréncia internacional, e aspectos relacionados a “mudangas tecnoldgicas e
organizacionais”. A reestruturacdo produtiva incentivou grande parte das transagdes na
Europa, durante a década de 1980, quando da iminéncia do processo de integracdo
européia, como reacao das empresas “ao estabelecimento do mercado comum e a criagado
de um cronograma de unido monetaria” (idem, p. 84);

acesso a tecnologia: “(...) o processo de F&A’s responde, em grande medida, a
necessidade de obter uma tecnologia que é um ativo especifico a propriedade de outra
empresa” (p. 84). Na maior parte dos casos, quando o motivo € o acesso a tecnologia, as
empresas preferem realizar aliangas estratégicas, joint ventures ou acordos de cooperagao;
desregulamentacdo: processo que pode incentivar as empresas a uma integragdo vertical
para aumentar seu poder de mercado, como exemplificado pela industria de aluminio, que
investiu na industria de latas. Também a “desregulamentagdo dos mercados e a
liberalizacdo com relacdo a entrada de investidores estrangeiros tendem também a
influenciar o processo de F&A’s. Em ambos os casos as empresas existentes com menor
capacidade de competicédo tornam-se ‘presas’* (Gongalves, p. 85);

privatizagdo: processos marcados por “transferéncia de ativos de propriedade estatal para
investidores privados tem sido um dos principais mecanismos para aquisicdes Cross
border* (idem, p. 85), como ¢ evidente no caso da América Latina;

incentivos fiscais: na forma de beneficios tributarios, podem ser importantes para a
realizacdo de fusbes e aquisi¢cdes, quando ha créditos a serem transferidos ou perdas que
podem ser compensadas;

estratégia de crescimento: “as F&A’s podem ser a forma mais eficaz de entrada em
setores com 0s quais as empresas ndo tém familiaridade” ou pode existir, ainda, “excesso
de capacidade produtiva e um nimero excessivo de competidores”, como € o caso, ao que
parece, da industria automobilistica, setor onde se prevé a permanéncia de seis grandes
grupos (Gongalves, p. 85).
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1.4 A “globalizacdo” e 0 movimento de fusdes e aquisicoes

A idéia de “globalizacdao” tem revelado certa polémica, evidenciada principalmente no
ambito da academia. Esse tema suscita alguma apreciacdo, na medida em que aparece na
literatura sobre as fusdes e aquisi¢des de forma um tanto consensual, consonante com as
versdes oficiais. Alguns aspectos sdo apresentados, aqui, em relacdo ao tema das fusdes e
aquisicdes, entretanto sem a pretensao de esgota-lo.

O movimento de fusdes e aquisi¢des disseminou-se pela economia mundial e tem sido
interpretado como uma das caracteristicas do periodo de “globalizacdo” (Ferraz & lootty,
2000). Entretanto, este processo de “globalizagdo” econdmica nio teria sido suficientemente
explicado, conforme entendimento de Lacerda (1999), mas para Hirst e Thompson (2001) o
conceito de “globalizagdo” teria se transformado em uma moda das Ciéncias Sociais, e para
Cano (1999) ele teve “um uso generalizado e banalizado na imprensa € mesmo na academia”
(p. 37).

Para P. N. Batista Jr. (1997), o termo “globalizacdo” seria inadequado e transmitiria
“uma idéia incorreta do que passa no mundo hoje” e deveria ser utilizado apenas “entre aspas
para denotar distanciamento e até ironia” (p. 06). Este termo, carregado de ideologia, serviria
para divulgar “a idéia de que existe um processo irresistivel na economia mundial”, qual seja,
0 de adaptar-se “a esse movimento inexoravel da economia, comandado por forgas
tecnoldgicas e pelas grandes corporacBes, ditas transnacionais, que operam no plano
internacional” (p. 07).

A fim de evitar qualquer “mal-entendido”, Batista Jr. ressalta, entretanto, ser

inegavel o aumento das transagdes econdmicas internacionais, apoiado em progressos
tecnoldgicos e inovaces em areas como informatica, telecomunicacdes e finangas. Nos
altimos 30 anos, houve crescimento expressivo do comércio internacional de bens e
servicos, dos investimentos diretos e dos empréstimos e financiamentos internacionais.
Mas é preciso resguardar-se contra a carga de fantasia e mitologia que se constréi em
cima dessas tendéncias reais, que sdo bem mais limitadas do que sugere o barulho em
torno do assunto (Batista Jr., 1997, p. 07).

Ainda assim, ¢ necessario discutir ndo tanto o conceito de “globalizagdo”, ou seja, esta
discussdo ndo deve ser reduzida apenas a uma questdo semantica, mas precisa considerar
outros aspectos, como por exemplo a estratégia “liderada pelos EUA em relagdo a América

Latina” que procura alcangar “a abertura comercial indiscriminada dos mercados nacionais e
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assim a quebra da reserva de mercado, a desindustrializagdo, e a diminui¢do da soberania ja
limitada que desfrutamos” (Mamigonian, 1999, p. 140).

Em sua analise sobre a “globaliza¢ao”, Santos (2000) observa que os “ultimos anos do
século XX foram emblematicos, porque neles se realizaram grandes concentracdes, grandes
fusdes, tanto na 6rbita da produgdo como na das finangas e da informagao” (p. 46) e critica os
defensores do estado minimo, pois a respeito das privatizacbes considera que estas
decorreram de um “discurso” que tentava convencer a sociedade da necessidade de “haver
menos Estado”, tendo por base “o fato de que os condutores da globaliza¢do™ necessitariam
“de um Estado flexivel a seus interesses”. Em sua andlise, as privatizagdes seriam o exemplo
da extrema voracidade do capital®’.

Como as privatizagdes foram realizadas sob a otica da “desoneragdao” dos Estados
Nacionais, com o intuito de retirar de seu controle uma série de empresas importantes ou
estratégicas, os capitais privados, notadamente estrangeiros, foram os maiores beneficiarios de
seus efeitos. Como consequiéncia, observa-se a ampliacdo de mercados e a radicalizacdo de
relacBes de producdo nessas economias, inseridas em condicdes de desigualdade no processo

de globalizagdo™.

1.5 Ignéacio Rangel e a concessdo de servicos publicos

Como foi mencionado na introducdo deste trabalho, Ignacio Rangel elaborou uma
proposta de concessao de servigos publicos a iniciativa privada, e a discutiu com técnicos do
BNDE (Pizzo, 1997, p. 104-105) com o proposito de superar tanto a crise financeira como a

31 «(...) o capital se tornou devorante, guloso ao extremo, exigindo sempre mais, querendo tudo. Além disso, a

instalacdo desses capitais globalizados sup8e que o territorio se adapte as suas necessidades de fluidez,
investindo pesadamente para alterar a geografia das regies escolhidas. De tal forma, o Estado acaba por ter
menos recursos para tudo o que é social, sobretudo no caso das privatizagfes caricatas, como no modelo
brasileiro, que financia as empresas estrangeiras candidatas a compra do capital social nacional. Ndo é que o
Estado se ausente ou se torne menor. Ele apenas se omite quanto ao interesse das populacdes e se torna mais
forte, mais agil, mais presente, ao servico da economia dominante” (M. Santos, 2000, p. 66).

%2 «A nagdo &, sem divida, uma categoria histérica, uma estrutura que nasce e morre, depois de cumprida sua
missdo. Nao tenho duvida de que todos os povos da Terra caminham para uma comunidade Unica, para ‘Um
Mundo Sé’. Isto vira por si mesmo, @ medida que os problemas que ndo comportem solu¢do dentro dos marcos
nacionais se tornem predominantes e sejam resolvidos os graves problemas suscetiveis de solugdo dentro dos
marcos nacionais. Mas ndo antes disso. O ‘Mundo S6’ ndo pode ser um conglomerado heterogéneo de povos
ricos e de povos miserdveis, cultos e ignorantes, higidos e doentes, fortes e fracos” (Ignacio Rangel, in
Mamigonian, 1997).
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crise ciclica em geral, através de uma redistribui¢do das atividades entre o setor pablico e o
setor privado da economia.

E preciso ressaltar, antes de tudo, que o instrumental teérico de Rangel considerava a
teoria dos ciclos, e assim avaliava a situacdo do pais em relagdo a uma crise econdmica
emanada do centro do sistema, portanto uma crise externa, relacionada ao ciclo longo (4°
Kondratieff), coincidente com a crise do ciclo interno de curta duracdo (denominado ciclo de
Juglar). E no quadro coincidente, portanto, de uma crise externa e de uma crise interna que
Rangel reflete sobre a economia do pais e procura solucdes para a superacdo da crise com a
retomada do desenvolvimento (Rangel, 1983, p. 11).

Rangel (1985) analisava o desenvolvimento econdmico e industrial do Brasil pela
“acdo concomitante e coordenada” (p. 39) entre o setor publico ¢ o setor privado, mas
entendia que as partes correspondentes a cada um desses setores mudariam a cada ciclo.

Assim,

sempre que o empresariado privado se julga em condi¢cbes de assumir a
responsabilidade por um grupo de atividades, comeca a pressionar pela privatizacéo
desse setor, 0 que ndo impede que 0 mesmo empresariado entre a cobrar do Estado
certos servicos e produtos que, afinal, irdo recompor o setor publico desfalcado, na fase
final da crise. Afinal, depois como antes, haverd, lado a lado, um setor publico e um
setor privado, em conflito que ndo exclui colaboragdo, e, em colaboracdo, que ndo
exclui conflito. Dialeticamente. (Rangel, 1985, p. 39).

Sua proposta considerava o esgotamento da capacidade de investimento do Estado,
causada por um endividamento que o tornava incapaz de gerar novos investimentos nos
setores mais necessitados da economia, como em infra-estrutura, transporte urbano, energia,
agua e esgoto, ou seja, todos aqueles ‘“‘servigos publicos que se atrasaram no seu
funcionamento e hoje sdo as areas estranguladas™ (Pizzo, p. 107). Seu argumento incidia na
utilizacdo da capacidade de producdo interna, de industrias que estavam operando com altos
indices de ociosidade, notadamente a indUstria pesada, a de construgdo e o setor exportador,
setores com capacidade de angariar recursos e de realizar investimentos. Isso ocorreria através
da transferéncia as empresas privadas das empresas publicas que careciam de investimentos,

associadas aos setores estrangulados da economia, e que portanto eram 0s que mais
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necessitavam de investimento, e, conforme Pizzo (1997)%® ndo a transferéncia de empresas
que estavam funcionando bem (como nos citados casos da Usiminas e Telebras, além da

Companhia Vale do Rio Doce e outras empresas)®*.

1.6 Conclusdes

A discussdo sobre a “globalizacdo” ¢ um dos aspectos relevantes na associacdo do
tema com a Geografia, conferindo importancia a abordagem do territério e do espaco,
enquanto conceitos da disciplina, além da discussdo referente ao novo papel conferido ao
Estado. Neste ponto, parece existir um debate importante para a Geografia, distinguindo o
tema de areas administrativas e empresariais, pois nao bastaria discuti-lo apenas em termos
dos beneficios resultantes para a economia das empresas ou para as suas estratégias, mas
também em termos da dinamica econdmica do pais no longo prazo, com base em um
desenvolvimento que gere crescimento econdmico, aumento do emprego, a absorcdo dos
setores empobrecidos, e a0 menos a diminuicdo da desigualdade social, etc..

Com referéncia ao objetivo deste trabalho, de analisar o movimento de fusdes e
aquisicdes no Brasil, na década de 1990, estabelecendo analogias com a América Latina e
com o centro do sistema, as fontes bibliograficas dividem-se em: referencial tedrico do
materialismo histdrico e textos atuais tratando do objeto dialético de analise que comportam
dados e anélises considerados relevantes.

Além disso, parece importante resgatar o pensamento e a contribui¢cdo do economista
Ignacio Rangel, na elaboracdo de uma proposta de concessao de servigos publicos a iniciativa
privada, enquanto uma proposta inovadora e contraponto alternativo e ndo entreguista, frente
a proposta finalmente implementada, que se notabilizou pelo cumprimento fiel das
orientacGes emanadas dos organismos financeiros internacionais, com a entrega do patriménio

publico social, em muitos casos com financiamentos para empresas estrangeiras atraves do

3% «yenderam-se empresas do setor petroquimico, do siderdrgico, etc. Nem por isso se resolveu a quest&o
macroecondmica, a da economia como um todo. Houve uma simples transferéncia de patrimdnio. Quer dizer,
ndo era disso que Rangel estava falando” (Pizzo, 1997, p. 108).

3 «“Chegamos, pois, a0 ‘x’ do problema nacional, a saber: o quadro institucional atual dos servigos de utilidade
publica — concessdo de servigo publico a empresa publica — esgotou suas possibilidades, porque conduziu a uma
taxa de juros proibitivamente elevada, incompativel com a economia desses servigos. A tragédia do
endividamento interno e externo prende-se a isso. E indispensavel fazer intervir no processo outra grandeza: que
ndo pode ser sendo a garantia hipotecaria” (Rangel, 1987, p. 22).
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Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social — BNDES. Ou seja, 0 banco cujas
iniciais simbolizam o desenvolvimento econémico e social do pais passou a financiar
empresas estrangeiras na aquisicdo de empresas brasileiras. Algo tornado possivel,
historicamente, apenas no governo de Fernando Henrique Cardoso. Por isso, pode-se afirmar,

“apenas” no governo entreguista de FHC.



44

CAPITULO I - AS TRANSACOES DOS ANOS 1990 E AS
PRIVATIZACOES NO CHILE, ARGENTINA E MEXICO

11.1 Precedentes histéricos do modelo de privatizacGes e de reformas econémicas

Transacgdes entre empresas, atraves de diferentes formas de associagdes, como fusées e
aquisicdes, sdo encontradas na historia das empresas e acompanham o desenvolvimento do
sistema econémico. Uma referéncia a fusGes encontrada em Pécora (1972b), menciona a
ocorréncia de trés grandes ondas de fusdes nos Estados Unidos: a primeira, em 1899, quando
ocorreram 1208 negdcios, e surgiram empresas como: US Steel Corp., General Electric,
Dupont, Anaconda, etc.; a segunda onda teria ocorrido entre 1925-1931, época de criacdo da
General Foods, Catterpillar, United Aircraft, etc.; a terceira onda, maior que as anteriores,
irrompeu ao final da Il Guerra: surgiram General Dinamics, 3M, Campbel Soup, Textron,
entre outros casos. Naquele pais, as fusdes saltaram de 235 negdcios (em 1951), para 635 (em
1960), e nove anos depois (1969) atingiram 5500 negécios (p. 12). Triches (1996), aponta
uma quarta onda na década de 1980, e confirma, portanto, a existéncia das mencionadas ondas
de fusdes e aquisi¢des, além de indicar a primeira metade da década de 1990 como “a quinta
onda de grandes associacOes entre organizacOes empresariais que envolveram cifras
biliondrias” (p. 14 e 30).

A abordagem das transacOes relativas as privatizacdes e outras formas de associacdo
entre empresas, ocorridas na década de 1990, deve considerar o caso da Grad-Bretanha, um
antecedente histérico ao processo de privatizacbes e que se transformou em modelo e
exemplo para diversos paises executarem as suas reformas no ambito das politicas

neoliberais® .

% Conforme Pirie e Young (1988), o programa de privatizacdes britanico teria sido copiado por mais de 50
paises (p. 73).

% «O modelo inglés foi, a0 mesmo tempo, o pioneiro e 0 mais puro. Os governos Thatcher contrairam a emissao
monetéria, elevaram as taxas de juros, baixaram drasticamente os impostos sobre os rendimentos altos, aboliram
os controles sobre os fluxos financeiros, criaram niveis de desemprego massivos, aplastaram greves, impuseram
uma nova legislacdo anti-sindical e cortaram gastos sociais. (...) Esse pacote de medidas é o mais sistematico e
ambicioso de todas as experiéncias neoliberais em paises de capitalismo avangado” (Anderson, 1995, p. 12).
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Com a eleicdo de Margaret Thatcher em 1979, iniciou-se o processo de mudancas na
Gré-Bretanha, viabilizado primeiramente pelas privatizacdes. Foram vendidos ativos publicos
e as acOes das empresas estatais foram oferecidas na bolsa de valores, por toda a década de
1980. Na primeira fase do processo, foram vendidas as moradias publicas para seus
inquilinos, além de outras propriedades publicas, como os denominados “monopodlios
naturais” e também 0s servigos sociais, através de leildes, para consorcios, empresas e bancos
(Ribeiro, 1997, p. 100-101)%®.

Na Gra-Bretanha, naquele periodo, foi comum a venda subvalorizada de parte das
acBes que o Estado detinha nas empresas®. O inicio da privatizacdo das empresas estatais
britanicas foi moderado, com a venda de algumas poucas acées da British Petroleum (1979).
A partir desse primeiro momento, foram vendidas de forma intermitente, a Associate British
Ports (1983), a British Gas (1986), a British Airways (1987), a Rolls Royce (1987), além de
empresas como a British Airports, a Leyland Bus, a Jaguar, a British Coal, a National Freight
Corp., os servigos de hovercraft no Canal da Mancha, o estaleiro Vickers, a British
Aerospace, etc. (Pirie, 1988, p. 20-21 e Pirie e Young, 1988, p. 35).

No caso da privatizacdo da British Telecom, a oposicdo dos sindicatos e do Partido
Trabalhista obrigou o governo a adotar medidas que modificaram o0 processo de privatizacao
da empresa. Houve o engajamento de bancos de investimentos no negdcio e uma intensa

campanha publicitaria. A dire¢cdo da empresa assumiu um Conselho de Administracédo

%7 0 governo de Margareth Thatcher foi forte propagandista da economia de mercado e do Estado minimo, como
se observa em Grimstone (1988): “Quando Margareth Thatcher foi eleita em 1979 seu governo partiu do
principio de que nenhum mercado burocratico poderia jamais ser tdo efetivo quanto o mercado real, uma vez que
este apresentasse eficiéncia crescente. Considerou-se que a Unica forma — a longo prazo — de melhorar a
eficiéncia das empresas estatizadas seria submete-las as exigéncias do mercado: privatizacdo,
desregulamentacdo, reducdo do monopdlio e competicdo elevada. E importante ressaltar que, em seus
primordios, a forca propulsora do programa foi basicamente econdmica e direcionada a uma crescente
eficiéncia” (p. 77).

% Até 1979, cerca de 35% da populagéo, na Gréa-Bretanha, residia em im6veis de propriedade do Estado. Pirie
(1988) argumenta que o “mercado habitacional foi distorcido pelo controle de aluguéis, estabilidade total do
inquilino e habitagdo estatal subsidiada.” (p. 19). Os iméveis publicos foram, entdo, vendidos com pre¢os
reduzidos, conforme o tempo de permanéncia dos inquilinos - com o minimo de dois anos de locagdo do imovel,
o0 inquilino obtinha desconto de 20%; para os inquilinos cujo tempo de permanéncia alcangava 20 anos ou era
superior a esse tempo, o desconto era maior: alcangava 50%. Esta foi a formula do governo para alcangar o
maior nimero de pessoas que substituissem o aluguel subsidiado pelo Estado pela casa propria.

% “f interessante notar que estas empresas eram estatais porque a iniciativa privada recusava empreendimentos
pesados e de risco, inovagdes de futuro duvidoso ou de longa e cara maturacdo ou porque certos
empreendimentos estavam ligados a seguranc¢a nacional (pesquisa e desenvolvimento de armamentos, petréleo),
ou tinham objetivos sociais ou constituiam-se em monopdlios, ou porque o Estado absorvia as empresas
falidas...” (Ribeiro, 1997, p. 101).

%0« programa (...) recebeu tamanho impulso que uma privatizagdo importante ¢ [era] realizada a cada trés ou
quatro meses” (Pirie e Young, 1988, p. 35) .
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privado, cujo poder de seus membros, “no topo de uma grande industria estatal”, foi
substituido pela posicao de “administradores de uma lucrativa empresa privada”. Ao mesmo
tempo, aos trabalhadores foram oferecidas agdes da empresa a precos atraentes em troca da
seguranca destes como funcionarios de uma empresa estatal (Pirie, p. 17). As a¢Ges também
foram oferecidas ao publico, com a oferta de reducbes nas contas telefonicas pelo prazo de
trés anos. Aproximadamente 2 milhdes de pessoas adquiriram acdes da British Telecom.

A privatizacdo da British Telecom previu clausulas de contencédo de taxas e cobrancas
abusivas, com os aumentos ajustados aos indices inflacionarios, além da obrigatoriedade da
manutencdo de uma quantidade minima de telefones publicos nas areas rurais, em uma
tentativa de contemplar as reivindicagOes dos setores atingidos pela privatizagdo. N&o houve,
no caso da privatizacdo da British Telecom e da British Gas, qualquer tentativa de dividir as
empresas e dessa forma privatizar suas partes separadamente*’. Tentou-se contemplar as
reivindicacdes dos setores sociais preocupados com a divisdo das duas empresas, pois 0 risco
de queda da qualidade dos servicos, com uma possivel divisdo de ambas as empresas, era uma
preocupacdo maior que a prépria privatizacao (Pirie, 1988, p. 18).

No comeco do processo de privatizacdes, as empresas foram saneadas pelo Estado
britdnico, o que melhorou a rentabilidade das mesmas. Também houve desregulamentacgdes e
“flexibilizagdes” nas relacdes de trabalho, impondo derrotas aos sindicatos € aos movimentos
dos trabalhadores. A partir das condicdes criadas pelo Estado, iniciou-se propriamente o
processo de privatizacdo na Gré-Bretanha, com “redugdo tributaria e subsidios encobertos
para viabilizar a rentabilidade das empresas vendidas”. Muitas dessas empresas foram
vendidas — parcial ou totalmente — a grandes grupos monopolistas e para empresas
estrangeiras. Os efeitos colaterais do processo de privatizacfes na Gra-Bretanha, em oposicdo
as andlises que indicam seu virtual sucesso, foram causados pelos desequilibrios sociais e
regionais decorrentes da magnitude dos servigos privatizados, desindustrializacdo de algumas
areas e da “atrofia de certos ramos da economia.” O desemprego expandiu-se, prejudicou uma
parcela da populacédo e a estabilidade da sociedade no longo prazo (Ribeiro, 1997, p. 100-
101). Como exemplo das conseqiiéncias, pode-se mencionar as cifras do setor minerador, no

periodo compreendido entre fevereiro de 1984 e novembro de 1986, quando cerca de “54

"« fato é que qualquer tentativa de dividir a British Telecom ou a British Gas e privatiza-las em pedagos
competidores teria falhado. A oposicdo da direcdo e da forca de trabalho e o susto do publico pelo temor da
qualidade de seus servigos teria frustrado a proposta de maneira tdo certa quanto foi a tentativa de vender as lojas
de utensilios a gas.” (Pirie, 1988, p. 18).
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minas foram fechadas e o nimero de empregados reduzido em 61.659” (Madsen e Pirie, p.
43).

A sociedade amortizou os custos da “liquidagdo do patriménio publico”, pois no longo
prazo o Estado perdeu fontes de renda, ainda que inicialmente os bilhdes de libras das
privatizagdes tenham servido como uma forma de equilibrio orcamentério. Ainda assim, a
sociedade legitimou o processo de privatizacdo, no inicio, por causa dos ganhos especulativos
dos pequenos compradores com a revenda das acdes para o capital financeiro (Ribeiro, p.
102).

Com o objetivo de enfrentar o controle majoritario das empresas privatizadas pelo
capital externo, foi criado um mecanismo (a¢do “golden share”) que garantiria a participagdo
do governo no conselho de administracdo das empresas, medida que nédo evitou a aquisicdo de
parte da British Petroleum por uma empresa do Kuwait e da empresa do setor de servicos de
agua, por capitais franceses, que passaram a monopolizar esses servi¢os (Ribeiro, p. 102-103).

Com a crise resultante da quebra da bolsa em 1987, o Estado foi obrigado a manter
uma série de estimulos na economia, através de subsidios ou através de encomendas para que
algumas empresas ndo perdessem a sua rentabilidade. Diante da gravidade das circunstancias,
o Estado foi obrigado a recomprar a¢Ges de algumas empresas privatizadas (Ribeiro, p. 103).

Outro caso polémico de privatizagcdo foi o da Eastern, empresa do setor de energia
elétrica privatizada em marco de 1990. A polémica ocorreu por conta da oferta de aquisicao
realizada pela empresa anglo-americana Hanson, em 1995, por US$ 4 bilhdes, valor quatro
vezes superior ao da privatizacdo de 1990. Para setores ligados ao Partido Trabalhista, era
inadmissivel que uma empresa que oferecia um servico essencial fosse colocada como
atrativo na bolsa de valores, e reivindicavam que a reestruturacdo do setor elétrico fosse
examinada pela Comissdo de Monopolios e Fusdes (Monopolies and Mergers Comission),
orgdo subordinado ao Ministério da Industria e Comércio. Por outro lado, o organismo de
defesa dos consumidores no Reino Unido, questionou a proposta de aquisi¢do, na medida em
que o publico, tanto residencial como industrial, estava pagando caro pelos servigos da
empresa e era necessario que fosse feito um controle dos pregos (Otdvio Dias, Folha de S.
Paulo, 20/08/1995).

A British Petroleum, em 1998 a quinta empresa no ranking do setor petrolifero

mundial, fundiu-se em uma mega-transacdo com a Amoco, a décima empresa do setor, em um
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negécio orcado em aproximadamente US$ 54 bilhdes*?, criando a terceira maior empresa
petrolifera do mundo. Em 1999, a BP/Amoco fundiu-se com a Arco Atlantic Richfield Co.
(EUA) em um negocio estipulado em US$ 34 bilhdes (vide tabelas 11.5 e 11.6). A transacéo foi
significativa para o mercado de agdes, em um momento de queda das a¢Ges na bolsa londrina,
e serviu para recuperar o valor das acBes das companhias de petrdleo. As acGes da BP
valorizaram-se em aproximadamente 15% na Bolsa de Londres®.

O modelo de economia praticado na Gra-Bretanha, orientou as reformas econdmicas
em diversos paises, através de medidas de maior liberalizacdo da economia,
desregulamentacdo e privatizacdo, em uma estratégia que visava a superacdo da crise
econdmica, em um pais onde a rede de protecdo social era assegurada aos trabalhadores pelo

Estado de Bem Estar Social.

11.2. Os casos do Chile, Argentina e México

Pode-se observar, no decorrer da década de 1990, processos de abertura comercial,
desregulamentacdes e privatizacdes nos mais diversos paises da Ameérica Latina, com
caracteristicas e processos similares. Uma espécie de onda engolfou a América Latina, e todos
0s paises do continente se entregaram ao trabalho de ampliar o grau de liberdade das empresas
de capital privado, notadamente as de capital estrangeiro, enguanto encaminhavam a
privatizacdo das empresas estatais e a renuncia ao fomento e ao financiamento de acdes de
desenvolvimento econdmico. E quando sai de cena o ideal de desenvolvimento econémico
nacional dos paises da periferia do sistema — 0s chamados paises em desenvolvimento —, e
conforme a nova terminologia transforman-se em “paises emergentes”, sob a oOtica da
globalizacao.

Nesta parte do capitulo, ha uma sintese dos processos particulares do Chile, Argentina
e México, cujo intuito € o de ressaltar e expor, além das semelhangas visiveis, o resultado de

um projeto que procura inserir 0s paises da regido no contexto da globalizacao, e termina por

*2 Quando o negdcio foi anunciado, divulgou-se o valor de US$ 48 bilhdes (Folha de S. Paulo, 12/08/1998);
entretanto, o valor de mercado das companhias alcancava US$ 110 bilhdes (Gazeta Mercantil, 12/08/1998).
Quando o negdcio foi autorizado pela Comissdo Federal de Comércio dos EUA, os valores anunciados eram da
ordem de US$ 62 bilhdes (Folha de S. Paulo, 31/12/1998).

** Folha de S. Paulo, 12/08/1998.
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infligir maior subordinacéo, dependéncia econémica, estagnacgéo, dificuldades e aumento da
pobreza nos paises da regido. As experiéncias realizadas no México e na Argentina,
inicialmente causaram certo impacto e foram consideradas vitoriosas**, tendo se iniciado ap6s
a experiéncia isolada com Pinochet no Chile em 1973, Salinas de Gortari no México, em
1988, Menem na Argentina e Carlos Andrés Perez na Venezuela, em 1989. Em 1990, foi a
vez do Peru, com Fujimori, e do Brasil, com Collor.

O caso brasileiro pode ser acrescentado entre as experiéncias cujo “éxito” das medidas
neoliberais conduziu a uma de suas maiores crises econdémicas, a0 desemprego em massa,
faléncias e crise do setor energético, e aonde também os governantes eleitos ndo prometeram

0 que efetivamente cumpriram®.

11.2.1 O caso do Chile

O Chile, a partir de 1973 (antes, portanto, do governo Thatcher, na Gra-Bretanha), foi
0 precursor das reformas econdmicas neoliberais na América Latina, privatizando,
desregulamentando e implantando as medidas neoliberais*. Nesse pais, 0 processo iniciou-se
sob regime ditatorial, quando foi privatizada a maior parte das empresas estatais, mas
manteve-se 0 controle acionario da Codelco e participacdes minoritarias em petroleo e
eletricidade, setores considerados estratégicos. Assim é que, no Chile, “o setor nacionalizado
da economia caiu de 45% do PNB em 1973, para 25% em 1978”. (Mamigonian, 1999, p.
145).

No Chile, a CORFO (Corporacion de Fomento de Producién), criada em 1939,

organizava o planejamento e o fomento de atividades econémicas, sendo a sua funcdo

# “Das quatro experiéncias viaveis desta década, podemos dizer que trés registraram éxitos impressionantes a
curto prazo — México, Argentina e Peru — e uma fracassou: Venezuela” (Anderson, 1995, p. 21). Evidentemente,
0 autor ndo podia imaginar as graves consequéncias do processo na Argentina e as crises no Brasil.

* «“Nenhum desses governantes confessou ao povo, antes de ser eleito, o que efetivamente fez depois de eleito.
Menem, Carlos Andrés e Fujimori, alids, prometeram exatamente o oposto das politicas radicalmente
antipopulistas que implementaram nos anos 90” (Anderson, 1995, p. 20-21).

*® Perry Anderson (1995) assinala que o modelo neoliberal inglés foi “o pioneiro e o mais puro”, entretanto,
ressalta ter sido o Chile, “sob a ditadura de Pinochet ... o verdadeiro pioneiro do ciclo neoliberal da histéria
contemporanea”. No Chile o programa foi implementado de maneira dura, com “desregulacdo, desemprego
massivo, repressao sindical, redistribuicdo da renda em favor dos ricos, privatizagdo de bens publicos”. Esse
processo teve seu inicio “quase um decénio antes de Thatcher, na Inglaterra”, mas também foi uma experiéncia
que, nas suas palavras, “interessou muitissimo a certos conselheiros britnicos importantes para Thatcher, e que
sempre existiram excelentes relagdes entre os dois regimes nos anos 80” (grifo meu) (Anderson, 1995, p. 19).
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principal a de desenvolver, criar e gerir empresas, apoiar e financiar as pequenas e médias
empresas, capacitar mdo de obra, etc.. Diversas empresas, entre as maiores do pais, tinham
participacdo acionaria da CORFO (Cano, 2000, p. 300). Das 527 empresas administradas pela
CORFO, em 1973, sobraram 24 companhias estatais em 1980, ap0s as privatizacOes,
relacionadas na sua maioria aos setores de infra-estrutura e mineracdo de cobre. Uma parte
delas, cerca de 202 empresas, anteriormente encampadas pelo governo de Salvador Allende,
retornaram aos antigos proprietarios em 1974. No periodo 1974-1979, 120 estatais foram
privatizadas, e com isso foram arrecadados cerca de US$ 823 milhdes (incluindo a venda de
outros ativos e participagdes), valores que representaram aproximadamente “70% do valor
patrimonial desses ativos”. Nesse processo, a CORFO perdeu as atribuigdes de planejamento
e fomento, tornando-se, apenas e tdo somente, uma “administradora de privatiza¢des” (Cano,
2000, p. 312).

O golpe militar, em 1973, deflagrou as reformas. Grande parte das privatizac6es foi
realizada com financiamento externo, em beneficio, portanto, de “novos grupos emergentes
nacionais”, e assim alteraram “parte da estrutura social do poder econdmico”. Ressalte-se que
0s recursos entrantes serviram para “atenuar parte do desequilibrio fiscal e da divida externa”.
Posteriormente, a crise da divida “colocaria de novo o Estado na administragdo de ativos
privados, via intervengdo no sistema financeiro, em crise” (Cano, p. 313).

Aproximadamente 2000 industrias quebraram no periodo 1973-1981, em
conseqliéncia da crise e da abertura comercial (Cano, p. 318-319). Em meio a crise, nos anos
de 1983 e 1984, as empresas estatizadas foram vendidas, e o valor arrecadado alcangou 6% do
PIB médio relativo ao biénio. Em 1985 e 1989, foram privatizadas algumas empresas da
CORFO, pertencentes, principalmente, aos setores de siderurgia, quimica, alimentos, entre
outros, e 0s bancos também foram reprivatizados, assim como empresas prestadoras de
servigos (transportes, eletricidade, comunicagdes). O resultado dessas privatizacdes alcangou
US$ 1,4 bilhdo, cerca de 1% do PIB médio anual do periodo (Cano, p. 323-324), mas assim
como na Argentina e também em outros paises, a divida externa chilena, de US$ 5 bilhGes em
1975, alcangou US$ 18,4 bilhdes em 1985 (Mamigonian, 1999).

Entre 1990-1996 foram vendidas 14 institui¢fes, dentre elas a Zona Franca de lquique,
outras empresas de eletricidade, mineracao, transportes e comunicacdes, apurando 0 governo
cerca de US$ 1,1 bilhdo (Cano, p. 332).
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Até 1997 a companhia mineradora CODELCO ainda se encontrava sob propriedade
estatal, assim como empresas ligadas a infra-estrutura e aos setores de comunicacfes e
petréleo (Cano, p. 332). Apenas para se ter uma idéia da importancia da CODELCO, afirma-
se que essa empresa contribuiu, em 1996, com US$ 870 milhdes em impostos, cerca de 1,2%
do PIB ou 57% da contribuicéo de todas as empresas privadas chilenas (Cano, p. 334).

Tradicionais investidores no Chile — os Estados Unidos e o Canada — com
participacOes respectivas de 41% e 18%, no periodo 1990-1996, principalmente no setor de
mineracdo (47%), foram superados em 1997 por investimentos europeus, Espanha a frente
com 31% (aos Estados Unidos coube 18%). Em 1997, ao setor de mineragdo coube 33% dos
IEDs, ao setor de eletricidade, gas e &gua, 27%, e outros servicos (26%). Nesse pais, as 20
maiores empresas estrangeiras (em vendas) atuam nos setores de mineragdo, comércio,
energia, telecomunicacdes e agroindustria. As principais estratégias dessas empresas referem-
se, no geral, a:

1. garantir o acesso a matérias primas: caso das empresas La Escondida (BHP/ Austrélia,
RTZ/Reino Unido e Jeco/Japdo); Minera EI Abra (Cyprus Amax/ EUA); Cia. Minera
Candelaria (Phelps Dodge/EUA e Sumitomo/Japdo); Disputada de Las Condes (Exxon
Corporation/EUA); Mantos Brancos (Mininco/Luxemburgo); Copec (Carter Holt
Harvey/Nova Zelandia).

2. garantir o acesso ao setor de servicos: em energia, a Enersis (Endesa/Espanha); no
comércio, Supermercados Santa Isabel (Royal Ahold/Holanda); no setor bancario,
Banco Santander (Espanha).

Ademais, no Chile, a tendéncia era a da crescente participacdo de firmas estrangeiras na
aquisicdo de companhias locais, principalmente empresas lideres em seus setores. Foram
adquiridas: Prosan (US$ 375 milhdes) pela Procter & Gamble; participacdo acionaria do
BHIF pelo BBV (US$ 350 milhGes); e a Dos en Uno pela Arcor, por US$ 200 milhdes
(Cepal, Informe 1998).

11.2.2 O caso da Argentina

Durante a década de 1990, as estratégias empresariais foram redefinidas na Argentina

com processos de abertura comercial, estabilizacdo e alteragdes na concorréncia provocadas
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por esses processos. As empresas buscaram maior racionalidade das suas estruturas, o que
resultou em diminuicdo da oferta de emprego, ¢ a “ado¢do de novas estratégias de
comercializacao e distribui¢ao”. As maiores empresas privadas e principalmente as filiais de
empresas transnacionais foram as que puderam realizar essa racionalizagdo em melhores
condigdes (Bonelli, 2000a, p. 66).

Na Argentina, entre 1990-1994, as receitas provenientes de privatizacdes e concessdes
de servicos publicos alcangaram US$ 15,4 bilhdes, ou seja, 82% do total referente ao periodo
1990-1997. Os valores referentes ao periodo 1990-1994 representaram cerca de 2% do PIB,
em média, em cada um desses anos. De 1994 a 1997, este nUmero cai para 0,5% do PIB. O
total de privatizacBes do periodo alcancou US$ 18,7 bilhGes. Nesse pais, as privatizacGes
foram cruciais para o processo de abertura, propiciando o0 acesso do pais ao crédito
internacional e a renegociacdo da sua divida externa. As primeiras fabricas vendidas foram
aquelas cuja operacao ficava a cargo das Forgcas Armadas. Em seguida foram privatizadas as
empresas de telecomunicacOes, de aviagdo comercial e de eletricidade (geragéo, transmisséo e
distribuicdo de energia); empresas de transporte e distribuicdo de gas; linhas de metr6 e um
terco da rede rodoviaria; portos e elevadores portuarios; duas ferrovias, 33 aeroportos,
oitocentos imoveis, siderdrgicas, empresas de petroleo e gas (refino, oleodutos e frota, além
de concessfes de areas para sua extracao); frigorifico, hipédromo e acbes de varias empresas.
No ano de 1998 havia por concluir a venda de acGes remanescentes da YPF, dos correios, de
centrais nucleares e o Banco Hipotecario Nacional. Algumas privatizacdes resultaram
problematicas, como por exemplo a das Aerolineas Argentinas, por conta da debilidade
financeira dos compradores. Nesse caso, 0 governo argentino readquiriu 30% das acOes e
houve reducdo de 10% do nimero de vbos e de escalas nacionais. Também a concessdo das
rodovias resultou problematica pelo grande nimero de pedagios e os altos precos das tarifas.
O Poder Judiciario argentino terminou por suspender as privatiza¢cdes dos aeroportos por
irregularidades e falhas processuais (Cano, p. 125-126).

As criticas ao processo de privatizagdes na Argentina relacionaram-se a “pressa” na
sua execucgdo. Outros problemas decorrentes do processo relacionavam-se a precariedade das
normas regulatdrias, ao aumento dos precos e das tarifas pablicas, muitos deles ocorridos
antes das privatizacdes e a subavaliacdo dos ativos. Como decorréncia do processo, ficou
patente o ‘“aumento da oligopolizagdo-monopolizagdo e da concentracdo-centralizagdo

privada do capital”, em contraposicdo aos argumentos de defesa do processo enquanto
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causador de maior “concorréncia no mercado”. Foram percebidos, no longo prazo, efeitos
negativos no Balango de Pagamentos, pois ndo houve um “efeito positivo sobre a divida
externa”; ao contrdrio, este revelou-se um equivoco e aumentou “a incerteza quanto aos
futuros investimentos dos setores privatizados e seu nexo com a estrutura produtiva e o
investimento do pais” (Cano, p. 126-127).

As privatizacOes do periodo 1989-1996 nédo contribuiram para a diminuicao da divida
externa argentina, pois a divida do governo aumentou em US$ 17,6 bilhdes e a do setor
privado em US$ 16,8 bilhdes, tendo aumentado cerca de 53% no periodo. No periodo 1990-
1994, aproximadamente 50% dos recursos externos entrantes como investimento direto foram
para as privatizacbes, com o capital estrangeiro respondendo por 63% delas. Os maiores
investidores, no caso, foram a Espanha, com 18%, e os EUA com 16%. A maior parte dos
recursos externos, cerca de 98%, foram para o0s setores: eletricidade, gas, petrdleo,
telecomunicacgdes, financas e transporte aéreo, geradores de poucas divisas, mas que,
doravante possibilitariam o envio de “crescentes remessas de lucros” ao exterior (Cano, p.
128-129). Houve melhoria do resultado financeiro do governo “gragas ao cambio, a drastica
gueda da inflacdo, as privatizacGes e, notadamente ao forte crescimento do PIB (27%
acumulado em 1991-1993), que aumentou a arrecadagdo do IVA”, mas com a crise em 1995,
houve aumento das incertezas e também dos depdsitos bancarios em dolar (idem, p. 139-141)
47. Entretanto, a crise que tomou o pais demonstrou seus efeitos com o desaparecimento de
27 bancos em apenas dois meses. A maioria das instituicdes que restaram ndo estava segura
da sua solvéncia48. A reforma do sistema financeiro iniciou-se pela absor¢do dos pequenos
bancos e a realizacdo de 35 fusfes. O ano terminaria com a reducdo de 169 para 129 bancos
na Argentina. Seis bancos foram privatizados e sete eliminados. Na Argentina 0 que se
denominava como fusdo seria mais bem caracterizado “como um processo de absorgdo
estimulado pelo Banco Central”49.

A partir de 1995 ampliaram-se os problemas no pais, em um quadro de aumento tanto

dos juros internos como externos, com a recessdo e 0 desemprego pressionando o déficit

7 (...) em 1995 a crise exigiu profunda reformulagio nas bases antes estabelecidas ao sistema financeiro,
suspendendo temporariamente a independéncia do Banco Central e o papel das forcas de mercado: intervencéao
no mercado, créditos emergenciais e, em seguida, uma deliberada politica de financiamento para privatizacdes de
bancos provinciais, fusdes e vendas de bancos - principalmente para o capital estrangeiro -, o que, de um lado,
aumentou fortemente a concentracdo bancaria e financeira, e de outro, contraiu acentuadamente as possibilidades
de financiamento a cooperativas, pequenas e médias empresas e as economias regionais (Cano, 2000, p. 141).

*8 José Roberto Campos, Folha de S. Paulo, 12/03/1995, Caderno 2, p. 9.

* Denise Chrispim Marin, Folha de S. Paulo, 05/11/1995, Caderno 2, p. 10.
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publico, pois mesmo apds o processo de privatizacdo, tornava-se mais dificil sanear o déficit.
A divida externa da Argentina acresceu de US$ 62 bilhdes em 1990 para US$ 118 bilhdes em
1998. No decorrer do mesmo periodo, o investimento direto acumulou US$ 32 bilhdes, sendo
que, desse total, aproximadamente US$ 11 bilhGes foram investimentos no processo de
privatizagdes. No periodo 1990-1996, a remessa de lucros triplicou, e totalizou US$ 9 bilhdes.
No periodo 1992-1996, de US$ 16,3 bilhdes de investimento direto acumulado, 55%
significaram transferéncia de propriedade (31% publicas e 24% privadas) (Cano, p. 142-143).

Uma das consequéncias da abertura comercial e das privatizacGes realizadas na
Argentina foi a ampliacdo da desnacionalizagcdo, com o aumento da participacdo das empresas
de capital estrangeiro, durante 1990-1995, de 37,5% para 50,2%, nas vendas das dez maiores
de todos os setores da economia, e aumentou entre as cem maiores de 36,4% para 54,1%.
Além da desnacionalizacdo houve o aumento da concentracdo por parte das empresas de
capital estrangeiro, com casos exemplares como a entrada da Nabisco e da Parmalat no setor
de alimentos, e no setor automotivo, com a entrada da Toyota e o retorno ao mercado da GM
e da Chrysler, além da ampliacéo da participacdo da Ford e da VVolkswagen (Cano, p. 149).

A comparacdo entre Argentina e Chile, paises relacionados ao bloco do Mercosul,
pode ser enriquecida com os dados apresentados por Bonelli (2000b), relativos a fusdes e
aquisicdes no decorrer de 1992 a 1998, mencionados na tabela 11.1, onde encontramos 0s
totais referentes a alguns dos setores envolvidos nos negécios realizados no periodo.

Através da tabela I1.1, é possivel comparar as transacOes realizadas no periodo 1992-
1998, e os setores mais atingidos. Pode-se notar a quantidade de negdcios, em primeiro lugar,
no setor financeiro (89 transacdes), seguido pelo setor quimico (71), alimentos (66) e servicos
(55). E necessario ressalvar que os nimeros apresentados devem ser entendidos como
“aproximados”, pois ndo chegam a representar uma estatistica do periodo. Para o caso do
Brasil, os numeros divergem dos dados da KPMG, que aponta para o periodo 741 transagdes,
0 que pode ser explicado pela auséncia, na tabela Il.1, de alguns setores pesquisados pela
KPMG Corporate Finance. Por outro lado, deve-se registrar que a maior quantidade de
transacOes ocorreu no Brasil, pois a expansdo das transag¢des na Argentina j& havia arrefecido,
e 0 grande numero de incorporacfes bancarias reflete a crise naquele pais e o inicio do
processo de privatizacdes no setor bancario e a abertura dos bancos ao capital estrangeiro no

Brasil.
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Tabela 11.1:
NUmero de fusdes e aquisi¢cdes nos paises do Mercosul entre 1992 e 1998*
Setor Argentina Brasil Paraguai Uruguai Bolivia Chile  Total

Aeroportos 1 0 0 0 0 0 1
Agropecuaria 4 0 0 0 0 1 5
Alimentos 31 32 0 0 0 3 66
Atacadista 2 1 0 0 0 0 3
Automobilistico 11 29 0 0 0 0 40
Bebidas 20 5 0 0 2 3 30
Comunicacoes 31 4 0 0 0 0 36
Distribuicdo de Petréleo e Gas 6 1 0 0 0 2 9
Energia Elétrica 5 2 0 0 0 4 11
Farmacéutico 9 4 0 0 0 1 14
Financeiro 23 60 0 1 4 2 89
Gréfica e Editorial 7 4 0 1 0 0 11
Hiaiene e Limpeza 2 0 0 0 0 0 2
Madeira 1 0 0 0 0 1 2
Material Elétrico e Comunicacao 2 24 0 0 0 26
Metaluraia 7 27 1 0 0 0 34
Mineracao 2 4 0 0 0 2 9
Minerais ndo-metalicos 14 6 0 0 1 0 21
Papel e Celulose 11 6 0 1 0 1 19
Portos 1 0 0 0 0 0 1
Previdéncia 1 0 0 0 0 0 1
Quimico 26 40 0 0 0 3 71
Sequros 5 7 0 0 0 7 19
Servicos 22 31 1 1 0 2 55
Téxtil 6 0 0 0 0 0 7
Transportes 1 2 0 0 0 0 3
Transporte (aviacao) 1 7 1 0 0 3 12
Transporte (Ferroviario) 2 0 0 0 0 0 2
Transporte (naval) 0 3 0 0 0 0 3
Varejo 17 9 0 0 0 2 28
Distribuicdo de agua e esgoto 0 0 0 0 0 1 1
Qutros 0 15 0 0 0 0 15
Total 271 323 03 04 07 38 646

Fontes: América Economia, KPMG e Kulfa, Hecker e Kaminski (1998) apud Bonelli (2000b)
* Para 0s anos de 1992 a 1995 os dados obtidos referem-se apenas ao Brasil e a Argentina.

Na tabela 1.2, os dados relativos as privatizacbes na Argentina, no periodo
compreendido entre 1990 e junho de 1998, indicam a ampliacdo da participacdo estrangeira
em setores importantes, se considerarmos, como é preciso, a participacdo dos consorcios,
principalmente consércios mistos e empresas estrangeiras nas transacdes. Essa participacdo
ndo é irrelevante, e aponta para uma grande participacdo estrangeira nos setores de energia
elétrica, financeiro, gas, petroleo, quimico, etc..

Ainda que as andlises possam limitar-se a dados parciais, pois nem todos os valores ou
negocios sdo divulgados, eles apontam tendéncia significativa do aumento da participacdo
estrangeira nas economias dos paises latino-americanos.

Para 0 caso argentino, é evidente 0 aumento da participagdo estrangeira, na analise da
estrutura dos investimentos diretos, conforme a tabela 11.3, onde € possivel verificar o

consideravel aumento dessa participacdo, principalmente nas fusbes e aquisi¢des. Alias, o
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total da participacdo estrangeira neste indicador é bastante superior ao total da participacdo

das empresas nacionais.

Cumpre ressaltar que, pela sua importancia e conforme indicado, os dados

apresentados nas tabelas 11.1, 11.2 e 11.3 foram retirados de Bonelli (2000b).

Tabela I1.2

Privatiza¢des na Argentina, 1990 a Junho/1998, Numero de Transacdes por Setor segundo Adquirente

Setor Tipo de Comprador NUmero de Operagbes | Valor em US$ Milhdes
Alimentos Empresa Argentina 3 7,50
Consorcio Nacional 1 1,90
Consorcio Misto (a) 1 2,00
Bebidas Empresa Argentina 1 11,50
Consorcio Nacional 1 2,20
Comunicacdo Empresa Argentina 6 14,00%**
Energia Elétrica Empresa Argentina 6 623,90
Consorcio Nacional 8 58,50
Consorcio Misto (a) 11 1377,10
Consorcio Misto-Mercosul (b) 2 734,90
Consércio Mercosul (c) 1 85,70
Empresa Estrangeira (d) 3 539,20
Financeiro Empresa Argentina 3 1,20*
Consorcio Misto (a) 1 86,30
Empresa Estrangeira (d) 1 118,00
Gas Consorcio Nacional 1 n.d.
Consorcio Misto (a) 9 1517,70**
Consorcio Misto-Mercosul (b) 1 n.d.
Consércio Mercosul (c) 1 72,00
Metalurgia Empresa Argentina 2 11,30
Consorcio Nacional 1 148,70
Consorcio Misto (a) 1 33,00
Petrdleo Consorcio Nacional 6 605,80
Consorcio Misto (a) 8 937,50
Consorcio Misto-Mercosul (b) 1 143,70
Quimico Empresa Argentina 12 165,50
Consorcio Nacional 2 141,10
Consorcio Misto (a) 2 358,50
Servigos Empresa Argentina 3 107,00***
Consorcio Nacional 6 63,00*
Consorcio Misto (a) 2 12,60*
Telecomunicagdes Consorcio Misto (a) 2 1471,00
Transportes Empresa Argentina 3 17,40%**
Consércio Nacional 10 n.d.
Consorcio Misto (a) 5 692,70***

Fonte: América Economia; KPMG e Kulfa, Hecker e Kaminski (1998) apud Bonelli (2000b)
(a) Consorcio Misto: empresas argentinas e empresas nédo pertencentes ao bloco Mercosul e Associados;
(b) Consércio Misto-Mercosul: empresas argentinas e/ou pertencentes ao bloco e empresas nao pertencentes ao bloco;
(c) Consorcio Mercosul diz respeito apenas a empresas do Mercosul e Associados;
(d) Empresas do Mercosul e Associados;
* Apenas divulgado o valor de uma operacéo.
** Apenas divulgado o valor de oito operagoes.
*** Apenas divulgado o valor de oito operagoes.

n.d. — ndo disponivel
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Tabela I1.3:

ESTRUTURA DAS INVERSOES DIRETAS NA ARGENTINA POR ORIGEM DE CAPITAL E TIPO
DE OPERACAO
(Em % e valores totais em US$ bilhdes)

1990/1998 1999/2000 Total

Estrangeira 64,2 63,1 63,9
Compras 42,3 41 31,2
F&A 30,3 3,6 22,5

Privatizacdo 12,0 0,4 8,7
Formacédo de capital 57,7 95,9 68,8
19,8 48,1 27,9

Greenfield

Ampliacdo 38,0 47,9 40,8
Nacional 34,3 23,3 31,1
Compras 21,8 3,3 17,7

F&A 9,7 3,3 8,3

Privatizacéo 12,1 0,0 9,5
Formac&o de capital 78,2 96,7 82,3
17,8 22,0 18,7

Greenfield

Ampliagdo 60,4 74,7 63,5

Indeterminado 1,6 13,5 51
Total 100,0 100,0 100,0
Valor (US$ bilhdes) 131,1 54,3 185,3

Fonte: Bonelli, 2000b, p. 17.

Na Argentina, no periodo 1992-1996, coube aos Estados Unidos a maior parte dos
investimentos estrangeiros diretos (33%), o que se repetiu em 1997 (20%). Entretanto, coube
a Espanha, no mesmo periodo, 5% e 40%, respectivamente. Os investimentos estrangeiros
voltaram-se, nesse pais, para os setores financeiros, com a entrada dos bancos espanhéis BBV
e BSCH e do banco britanico HSBC, adquirindo bancos locais (Cepal, Informe 1998).

No setor de telecomunicacbes, ocorreu forte concentracdo, com alianca entre
Telefénica de Espanha e CEI-Citicorp. No comércio, entraram: Carrefour, Royal Ahold,
Exxel Group, Paulmann, Cassino, Wal-Mart. No setor de Petroleo e Gas, entraram: Repsol,
Enron, British Gas, Gas Natural e Camuzzi, além de ESSO e Shell (Cepal, Informe 1998).

Ao final da década, a desnacionalizacdo ndo havia atingido apenas o setor estatal da
economia, mas também o setor privado. Empresas e marcas simbolos da industria foram
transferidas para o controle de empresas estrangeiras, a maioria do setor de alimentos: em
1994 a fabrica de biscoitos Bagley foi adquirida pela Danone, por US$ 240 milhdes; sua
principal concorrente, Terrabusi, passou para a Nabisco no mesmo ano; em 1995 foi a vez da

Stani ser adquirida pela Cadbury Schweppes; em 1998, a fabrica de alfajores Havanna foi
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adquirida pelo fundo de investimentos americano Exxel Group, por US$ 85 milhdes, que
adquiriu também uma tradicional rede de sorveterias (Freddo), por US$ 82 milhdes; a
Mantecol (doces), foi adquirida pela Cadbury Schweppes, por US$ 25 milhdes, em 2000.
Restavam, entdo, trés grandes grupos nacionais: Arcor (alimentos), com faturamento de US$
1,15 bilhdo (1999); o grupo Socma (familia Macri), com faturamento de US$ 1,4 bilh&o
(1999), e a Perez Companc, que faturou US$ 2,2 bilhdes (1999)°. Em 2002, a Petrobrés
assumiu o controle acionario da Pecom Energia, vendida pelo grupo Perez Companc, por US$
1,027 bilhdo®".

11.2.3 O caso do México

O México também possuia uma instituicdo voltada para promover e financiar o
desenvolvimento, criada em 1934, denominada Nacional Financiera. No final da década de
1940, o Estado possuia 36 empresas (Cano, p. 403).

O processo de desestatizacdo e privatizagdes no México deu-se também a partir dos
anos 1980, quando foram liquidados ou extintos diversos 6rgdos e empresas (Cano, p. 422).
No periodo 1986-1988, foram vendidas participacdes acionarias, empresas pequenas e
médias, além de ocorrer a fusdo de empresas ou 6rgaos do governo52.

Na década seguinte, a conducdo do processo de privatizacbes foi gradual, pelas
dificuldades nas negociacgdes realizadas entre os trabalhadores, os sindicatos e 0 Congresso. A
maior parte das privatizagcbes ocorreu nos governos de Salinas e Zedillo, quando foram
privatizadas empresas maiores, mais complexas e estratégicas, relacionadas aos setores de
infra-estrutura, financeiro, siderdrgico, petroquimico, telecomunicac@es, transportes, estradas,
etc.. No caso do setor de telecomunicagfes, a participacdo maxima permitida para o capital
estrangeiro ndo poderia exceder 49%, exceto para telefonia celular. Os recebimentos

resultantes das privatizagdes das estatais sdo estimados em US$ 25 bilhGes, no periodo 1989-

%0 Folha de S. Paulo, 15/01/2001.

°! Gazeta Mercantil, 10/10/2002.

°2 Em 1982 existiam 1.155 entidades estatais: 102 6rgéos descentralizados, 744 empresas com participacio
majoritaria, 78 com minoritéria e 231 fundos publicos especificos. Ao final de 1988, haviam sido vendidas todas
as participacGes minoritarias e, com as demais liquidacfes (277), extingdes (145), vendas (238), fusdes (85) e
transferéncias de trinta entidades para outras esferas de governo, restavam ainda 412 entidades (82 6rgdos, 252
empresas e 71 fundos) para o periodo seguinte (Cano, 2000, p. 422).
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1994, ou seja, aproximadamente 8,3% do PIB médio anual do periodo. Com a crise
econémica, no biénio 1995-1996 retornaram para o Estado 23 das 52 rodovias privatizadas,
quando os pre¢os dos pedagios sofreram reducdo, 0 que acarretou um prejuizo para o Estado
da ordem de US$ 2,3 bilhdes (Cano, p. 435-436).

O governo esperava arrecadar cerca de US$ 14 bilhdes com diversas novas
privatizacGes e concessdes no periodo 1997-1999. Foram contestadas as transacdes no setor
petrolifero, e na sequéncia de diversas negociacfes, foram definidas as alteragcdes, com a
divisdo da Pemex em quatro empresas, etc.. O México ndo havia privatizado a producéo de
petroleo, mas na crise de 1995 os EUA exigiram a privatizacdo do setor como garantia para
empréstimos (Cano, p. 436-437).

No Meéxico, cerca de 60% dos investimentos estrangeiros diretos originaram-se dos
Estados Unidos, apenas no periodo 1994-1998. Outros paises apresentam investimentos bem
inferiores, como é o caso do Reino Unido e Paises Baixos, com 7% cada um, Alemanha e
Canada, com 4% cada um, Japdo, com 3%, Espanha com 2%, etc.. A distribuicdo setorial dos
investimentos, no mesmo periodo, apresenta a maior parcela no setor de alimentos, bebidas e
fumo (com 16%), seguido por equipamentos eletrénicos (13%), comeércio (12%), outras
manufaturas (11%), produtos quimicos (9%), veiculos motorizados (9%), etc.. (Cepal,
Informe 2000).

A TELMEX, companhia telefonica privatizada em 1990 — em um consércio entre o
Grupo Carso, France Telecom e SBC, com o controle acionario pelos estrangeiros de 49% —
obteve exclusividade sobre o mercado até o final de 1996. Com a abertura do mercado de
telefonia local, a TELMEX passou a competir com AT&T e MCI-WorldCom (Cepal, Informe
2000).

A abertura do sistema financeiro mexicano ocorreu em funcéo da crise de 1994, e no
inicio de 1999 ja era permitido as instituigdes estrangeiras controlar 100% dos bancos locais
(até 1996 sO existia uma instituicdo estrangeira operando no pais, o Citibank). Os bancos
espanhois BSCH e BBVA e 0s bancos canadenses Nova Scotia e Montreal passaram a operar
no pais, disputando um mercado até entdo dominado pelos dois maiores bancos mexicanos:
Banamex e Bancomer. Posteriormente, o J. P. Morgan e o Citibank expandiram as suas

operacdes no pais (Cepal, Informe 2000).
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11.2.4 Caracteristicas das transa¢6es no mundo

Na década de 1980 as caracteristicas preponderantes das fusfes e aquisi¢cbes foram
daquelas operac¢des definidas como “takeovers” ou aquisicdes hostis, ou seja, aquisicdes
aciondrias sem qualquer negociacao entre as partes, caracteristica “de acdo unilateral por parte
de um agente econdmico” (Gongalves, 2000, p. 86). Na década de 1990, ao contrario, as
transacOes caracterizaram-se por uma acdo empresarial de natureza estratégica, mais
preocupada com o longo prazo. A diferenca principal entre os dois tipos de negdcios refere-se
a sua forma de pagamento, realizados a vista nos anos 1980, enquanto nos anos 1990 foram
realizados, principalmente, através da troca de acgGes. Verifica-se, no periodo mais recente, o
retorno de praticas de aquisicBes hostis, principalmente na Europa, como a transacdo da
Olivetti para a compra de acdes da Telecom Italia, cujo valor alcancou US$ 65 bilhdes.

A comparacdo entre as decadas de 1980 e 1990 no mundo é importante, pois ao
assinalar a ocorréncia de diversas transacOes, retira o carater de novidade conferido a elas
atualmente. Um elemento mais recente é a intensificacdo de megafusdes, transacGes
gigantescas que apontam para 0 aumento da centralizacdo de capitais anteriormente referido,
sobretudo transacGes com participacdo estrangeira, — principalmente na América Latina,
associadas ao processo de privatizacao e desnacionalizacdo de empresas.

Um exemplo importante é dado pela economia do Japdo, que dificulta principalmente
as fusbes e aquisicdes envolvendo ndo-residentes, através da imposicdo de barreiras.
Gongcalves atribui aos conglomerados japoneses a preponderancia no sistema econémico
empresarial do pais, sem mencionar o papel do Estado japonés, mas ressalta a ampliacdo da
crise econdmica como motivagdo para o aumento do numero de fusGes e aquisicOes a partir de
1996. No Japdo, foram realizadas 908 transa¢Ges em 1998, o que representa um crescimento
de 35% nos negocios em relacdo ao ano anterior, valor superior ao das operagdes ocorridas
em 1993 (Gongalves, p. 86).

As fusdes e aquisicOes dos anos 1990 caracterizam-se pelo aumento das operacOes
transfronteiricas (também denominadas cross-border), ou seja, transagdes que envolvem
grupos ou empresas de paises diferentes, ou casos de negocios realizados entre residentes e
ndo-residentes. Estima-se um aumento de aproximadamente US$ 162 bilhdes em 1993, para
cerca de US$ 342 bilhdes em 1997, e US$ 544 bilhdes em 1998, “valores que representam um
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crescimento médio anual de 29,9%” (Gongalves, p. 87). Os valores referentes ao biénio 1997-
98, de fusbes transfronteiricas alcancam US$ 886 bilhdes, com os Estados Unidos
respondendo por 40% das vendas, Unido Européia 30% e Japdo 0,9%. As parcelas respectivas
da participacdo no PIB mundial sdo: Estados Unidos e Unido Européia: 20% e Japdo 8%
(Gongalves, p. 87).

Pelo lado da compra de empresas, Gongalves apresenta os seguintes dados: Estados
Unidos: 23%; Unido Européia: 51% e Japdo: 2%. A participacdo dos Estados Unidos
corresponde a sua parcela na renda mundial. A participacdo da Unido Européia é mais elevada
nas compras. A participacdo do Japao é maior nas operacdes de compra do que nas operacdes
de vendas. Entretanto, tais dados, conforme Goncgalves (2000), devem ser analisados
cautelosamente, pois podem ocorrer mudancas nas posi¢cdes de um ano para o outro (p. 87).

Em relacdo a distribuicdo setorial, no setor primario destacam-se a mineracdo e a
exploracdo de petréleo. No setor secundario, as maiores transagdes realizaram-se na industria
quimica e na industria de alimentos, bebidas e fumo. No setor terciario destacam-se 0s
bancos, a distribuicdo de eletricidade e 4gua, a producéo e distribuicdo de energia elétrica, gas
e outras formas de energia, além do setor de seguros e telecomunicacdes (Gongalves, p. 87).

Aproximadamente 2/3 das transagdes transfronteiricas estiveram concentrados “nos
setores de infra-estrutura (agua e energia), telecomunicac@es, finangas (bancos e seguros),
petroleo, gés natural e mineragdo, e na industria quimica”, demonstrando o “avango do
processo de fusdes e aquisi¢des em escala global”, inexistindo evidéncia de reversdo futura

(Gongalves, p. 87).

11.2.4.1 Possiveis contraposi¢des ao movimento de fusGes e aquisi¢des

Seriam quatro os possiveis fatores de contraposicdo ao movimento internacional de
fusBes e aquisicdes de empresas (Gongalves, p. 87-88):
l. 0 aumento da taxa de desemprego na Europa (11% em 1998) seria um fator de
restricdo das transacGes, demonstrado pela preocupagdo dos governos com as demissoes e
0 desemprego causado pelas fusdes e aquisicoes;
. a aplicacdo de politicas antitruste realizadas nos Estados Unidos e na Europa, devido a

“globalizac¢do”, pois o atual processo de centralizagdo e concentragdo de capital provoca a
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reducdo da concorréncia, aumentando a preocupacgdo com o abuso do poder econdmico.
H& uma tendéncia recente na Comissdo Européia em ndo se estimular fuses cross border,
também ha uma certa rejeicao as “aquisi¢oes hostis”, como por exemplo, a intervencédo do
governo norte-americano, que impediu a fusdo da Lockheed Martin com a Northrop
Grumman;

IIl. o setor de tecnologia da informacdo, onde ocorreram varias transacdes, nao
correspondeu totalmente as expectativas, pois 0s negdcios ndo redundaram em maiores
beneficios;

IV. o nacionalismo seria outro fator importante na determinagdo do processo, engquanto
uma forca que orienta a conducgéo do processo de fusdes e aquisi¢Oes, principalmente na
Europa, onde alguns negdcios ndo se realizaram, como no caso da privatizacdo do banco

Crédit Mutual et Comercial de Paris, cuja proposta do ABN Amro néo foi aceita.

11.2.4.2 Casos de transacdes internacionais

Conforme Dreifuss (2004), na década de 1990 as grandes empresas intensificaram
suas estratégias e se concentraram na busca de uma atuagdo global, e de “uma nova divisado
transnacional do trabalho, além de uma redistribuicdo da localizacdo e administracdo da
producdo” (p. 89). As corporagdes, através do apoio de seus estados na conformacgao e amparo
aos seus interesses, foram responsaveis, nas décadas de 70 e 80, “pela multinacionalizagdo
das economias nacionais, constituindo o eixo diretor Norte-Norte e propiciando a abertura

receptora no eixo Sul-Sul” (p. 90). Pode-se concluir, segundo o autor, que

Neste contexto, ha aliangas transnacionais que fazem parte de uma politica de poder, ja
que os estados nacionais, por intermédio das corporacOes estratégicas, se situam em
condicbes de assegurar uma presenca ativa e determinante no processo e, por vezes, no
controle socioecondémico e politico de criagcdo cientifica, conversdo tecnoldgica,
aplicacdo produtiva e comercializacdo. De fato, as corporacOes estratégicas preservam
ainda uma ‘base nacional’ no que tange ao conhecimento. O estado nacional continua
como ator central, buscando responder a supostos interesses nacionais e a preservagao
da soberania, apesar das dificuldades para identificar uma territorialidade especifica
(legal, econdmica ou tecnoldgica) devido as intensas formas de inter-relagdo e
integracdo que ocorrem entre empresas, infra-estruturas e regras nas varias fases da
concepcao, producdo, distribuicdo e consumo de bens e servicos (Dreifuss, 2004, p.
91-92).
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Para Batista Jr. (1997), as corporagfes transnhacionais sdo, na realidade, em numero
muito reduzido. Ao contrario da ideologia da transnacionalidade dessas empresas “a grande
maioria das empresas continua a ter um centro de gravidade nacional”. A Nestl¢, por
exemplo, detém 95% da produgdo no estrangeiro, enquanto o do controle do seu capital
(aproximadamente 97%) é suico (p. 12). Sobre as transnacionais, ou multinacionais, afirma:

O comportamento das grandes empresas é caracterizado por uma certa ambivaléncia.
Por outro lado, querem propagandear o seu caradter supostamente ‘“‘transnacional”,
querem fazer crer que ndo tém identificacdo especial ou preferencial com o pais onde
se localiza a sua matriz. Por outro lado, nas horas decisivas, costumam pedir 0 apoio e
a intervengdo dos seus governos de origem na disputa por mercados e concorréncia no
mundo inteiro (Batista Jr., 1997, p. 12).

De acordo com Dreifuss, as corporagdes teriam induzido, ainda, a oligopolizacéo e a
oligopsonizacdo transnacional na década, transformando o mundo “em um conjunto de teias
ou tecidos (..) montados e estruturados em rede-de-corporacdes transetoriais e
transnacionais”. Desde entdo, o que se vé ¢ o refor¢o “de tendéncias de integracao
tecnoprodutiva, concentragdo financeira, controle de estruturas e capacidades de pesquisa por
parte dos grandes grupos existentes” (p. 105). Assim, as corpora¢fes procuram criar estruturas
em rede, a partir de fusdes e incorporagdes (p. 107) *. O conceito de rede foi mais difundido a

partir da década de 1990, mas nao sera tratado no ambito deste trabalho.

>3 Dreifuss (2004), ao tratar das rapidas transformagdes atuais, fala em “corpora¢des estratégicas transnacionais”
(CETs), capazes de orientar a producdo “por matrizes cientificas e por eixos tecnoldgicos”, em cujo centro
encontramos empresas de microeletronica, informatica, genética e telecomunicages, sendo que algumas, ha 25
anos atrds nem mesmo existiam, e hoje encontram-se “no ranking mundial das maiores e melhores” (Dreifuss,
2004, p. 84).
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Empresa Compradora Adquirida Setor Valor (US$ bilhdes)
Roche Holding (Suica) Syntex (EUA) Farmacéutico/Saude 53
Sandoz (Suica) Garber Products (EUA) Farmacéutico/Saude 3,7
SmithKline Beecham (Reino Diversified Pharmaceutical Services Farmacéutico/Saude 2,3
EIf Sanofi (Franca) Sterling Winthrop (unidade da Farmacéutico/Saude 1,8
Health Care (EUA) Health Trust (EUA) Farmacéutico/Saude 3,0
Lloyd’s Bank (R.U.) Chaltenham & Gloucester Building Financeiro 2,7
Commercial Union (R.U.) Empresa de Seguros do Grupo Financeiro 2,2
Bank America (EUA) Continental Bank (EUA) Financeiro 1,9
Burlington Nothem (EUA) Santa Fé Pacific (EUA) Transporte Ferroviario 2,7
Union Pacific (EUA) Chicago and North Western (EUA) Transporte Ferroviario 57
Illinois Central (EUA) Kansas City Southern (EUA) Transporte Ferroviario 0,9
Norfol, Southern (EUA) Concail Transporte Ferroviario 7,1
BMW (Alemanha) Rover (R.U.) Outros Setores 2,3
Alied-Lyons (R.U.) Pedro Domecq (Espanha) Outros Setores 1,2
BAT Industries (R.U.) American Brands Outros Setores 1,0
British Petroleum (R.U.) Petromed (Espanha) Outros Setores
Johnson & Johnson (EUA) Neutrogena (EUA) Outros Setores 1,0
Reliance Eletric Co. General Signal Corp. Outros Setores 10,0
Lockheed Martin Marietta Outros Setores 10,0
Reed Elsvier (R.U.) Mead Corporation (EUA) Outros Setores 15
Artemis (Franga) FMC (Franca) Outros Setores 0,4
Macy’s Lojas Depto. Federal Store Outros Setores 4,1

Fonte: Triches, 1996, p. 17.

Exemplos das diversas transaces internacionais, realizadas nos setores que mais se
destacaram nesses negocios, entre 1992 e 1994, além dos correspondentes valores, sdo
encontrados na tabela 11.4, sendo possivel estabelecer uma comparagdo entre as suas cifras e
os valores envolvidas nos negocios realizados posteriormente (representados na tabela 11.5):

Triches (1996) referia-se as transacdes do inicio da década de 1990 como geradoras de
maior concentracdo de mercados, pois as empresas estariam buscando as areas em que
deteriam maior capacitacdo tecnologica e dominio dos meétodos de producdo, como, entre
outros casos, a venda da cadeia de hotéis Méridien pela Air France, a venda das participacoes
no setor de eletroeletronicos pelo Crédit Lyonnais, e a venda da divisdo de satélites
comerciais da British Aerospace para a Mutra Marconi Space. Teria ocorrido, ainda, uma

adequacdo das empresas, através de fusbes e aquisi¢cBes, a um ambiente que se transformava
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rapidamente, causadas pelo aumento da retracdo dos mercados, reformas governamentais e
mudancas tecnoldgicas nos setores de defesa, remédios, assisténcia e saude, midia e
telecomunicacgdes. O exemplo dos EUA é significativo: em 1994 foram contabilizados 2.997
negdcios, que alcancaram cerca de US$ 226,7 bilhdes, uma das maiores cifras até entdo
contabilizadas no pais (p. 16). J& na Europa Oriental, no mesmo periodo, muitos negocios
foram incentivados pelo processo de privatizacdes causado por transformacdes politico-
econémicas (p. 17).

A partir de 1995, ocorreram diversos casos entre grandes empresas, no setor de
alimentos, como Nestlé (Suica), Danone (Franca), Melitta (Alemanha), Parmalat (Italia),
Bongrain (Franga), Milkaut (Argentina), Royal Numico (Holanda), representando o lado
comprador. Na ponta dos vendedores, empresas que encontraram dificuldades, desistiram do
negocio, ndo conseguiram enfrentar a concorréncia ou ndo conseguiram alavancar
financiamentos, tais como: Filtros de Papel Jovita, Tostines, S0 Luis, Campineira, Paulista,
Fruti, Etti, Bethania, Alimba, Café Trés CoracGes, Mococa S.A., todas empresas brasileiras.

Por outro lado, também podem ser encontradas, na ponta vendedora, por exemplo,
casos de empresas dos EUA compradas por empresas dos EUA (mas ha também, casos como
o da Mother’s, norte-americana, vendida para a italiana Parmalat) , além dos casos da
Towerkop Dairy Ltd. (Africa do Sul), e da Ault Foods Ltd. (Canadd) também vendidas para a
Parmalat.

A Parmalat, lider no segmento, foi apontada como um exemplo de eficiéncia e
administracdo em meio a desastres que aniquilaram diversas empresas. Ela operou uma
estratégia de aquisicdo repleta de éxitos (principalmente no Brasil), fortemente amparada em
um agressivo marketing esportivo, mas terminou por envolver-se em operacGes contabeis
fraudulentas, com mudancas no comando, até a intervencdo judicial na Italia e no Brasil, em
fevereiro de 2004 (Champi Jr e Barbosa, 2004).

A Nestlé € a maior empresa no setor de alimentos, com um faturamento da ordem de
US$ 61 bilhdes (2001) e US$ 65 bilhdes (2002). A empresa, além de produzir e processar
alimentos, atua através de subsidiarias que vendem bebidas, produtos lacteos e culinérios,
comidas congeladas, chocolates, produtos refrigerados, produtos para o desenvolvimento de
alimentos, comidas para animais domésticos (Ralston Purina), produtos farmacéuticos e
cosmeticos. Em 1999 ela vendeu sua divisdo de torrefagdo de café localizada nos EUA, para

se concentrar na produ¢do de café instantaneo, através das marcas Nescafé e Taster’s Choice
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(Dreifuss, p. 139). A empresa, que ja detinha 30% do mercado de sorvete dos EUA,
incorporou em 2002 a Dreyer’s (proprietaria ou licenciadora de marcas como Dreyer’s, Edy’s
e Godiva) tornou-se a primeira empresa do setor naquele pais. Ela também controla 50% da
Ha&gen-Dazs, e adquiriu na Europa a Schoeller Suedzucher AG (2001). Tornou-se 0 maior
fabricante mundial de chocolates, apds adquirir as empresas: Perugina e Buittoni (Itélia),
Bouquet d’Or (Franca) e Rowntree (Inglaterra). A Nestlé lidera também no setor de agua
mineral, com 16% do mercado em 2002, seguida pela Danone. Diversas marcas de
propriedade da Nestlé pertenciam a empresas que atuavam nos mesmos setores de seus
produtos, e foram mantidas apos as aquisi¢fes (Dreifuss, p. 142-144).

As corporacBGes estratégicas transnacionais, inter-relacionadas setorialmente em
telecomunicacdes, informatica e computacao (Dreifuss, p. 107), muitas vezes associadas aos
setores de midia e de comunicagdes impulsionaram as fusbes e aliancas. TransacOes
relevantes ocorreram em 1995 no setor de midia: A Time Warner agregou a Turner
Broadcasting System Inc, e tornou-se o maior conglomerado mundial de lazer e midia. A
Capital Cities/ABC e a Disney fundiram-se. A Silver King Communications Inc. e a Home
Shopping Network também fundiram-se. A CBS comprou a Telenoticias, interessada no
mercado latino-americano. Surgiu a PanAmSat Corporation, empresa resultante da compra da
PanAmSat pela Hughes Eletronics, uma divisdo da General Motors, por US$ 3 bilhdes,
criando a maior empresa mundial de satélites54.

A WorldCom adquiriu a MFS Communications, em troca de a¢des que atingiu US$ 14
bilhdes, em seguida ao anincio da aquisicdo, pela MFS, de outra empresa, a UUNET
Techonologies (US$ 2 bilhdes). A empresa resultante surgiu com o objetivo de oferecer
servicos de telefonia local, internacional e acesso a internet, agregando servicos de
transmissdo de voz, dados, imagens e acesso a internet através de fibra Oticab5. Estava em
preparacdo o caminho para a fusdo de duas gigantes: MCI e WorldCom, até entdo o negocio
mais caro da histdria, em uma proposta realizada pela WorldCom com &gio de 41% sobre o

valor da empresa. A WorldCom comprou a Compuserve e logo em seguida revendeu uma

> Folha de S. Paulo, 22/09/1996, Caderno Dinheiro, p. 2.
% Folha de S. Paulo, 27/08/1996, Caderno Dinheiro, p. 7.
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parte dessa empresa para a America On Line; a0 mesmo tempo, comprou a Brooks Fiber
Properties, que vende servicos locais de telefonia, por US$ 2,9 bilhGes56.

Em 1985, nos EUA, fundada por Steve Case, surgiu a Quantum. Em 1991 passou a ser
conhecida como America On Line, apds fusdo com a Netscape. Ela se tornou a maior
provedora de servigos de internet, ao firmar acordo com a Microsoft para a distribui¢éo de
kits de acesso do Internet Explorer (da Microsoft) aos seus assinantes, enquanto a Microsoft
incluia no Windows, além do seu proprio provedor de acesso (0 MSN Messenger), uma
configuracdo facilitadora de acesso para assinantes da AOL, gracgas ao qual tornou-se a maior
provedora de acesso a internet (29 milhGes de usuarios em 2001). Além disso, ela fechou
acordos com empresas como PCS Group (diviséo de telefonia sem fio da Sprint Corp.), Nokia
e Motorola, entre outras, para fornecer servicos de internet por equipamentos wireless57
(principalmente aparelhos celulares), mas também com a Research Motion Ltd. (Setor de
Pagers interativos); Bellsouth Corp. (telefonia local) e Arch Communications Group Inc.
(segunda maior empresa do mundo no setor de pagers). Adquiriu, em 1999, a When.com
(calendarios virtuais), e em 2000, firmou acordo com o Citigroup Inc. a fim de oferecer
formas de pagamento e outros servicos bancarios pela internet. A AOL adquiriu participacdes
junto ao segundo maior provedor de acesso da Europa (AOL Europa), e na Australia (AOL
Austrélia), além de comprar outras empresas: Sandpiper, Networks Inc., InfoSpace Inc.,
Inktomi Corp., Excite Inc. Chinadotcom Corp., eMusic.com Inc., Net2Phone Inc. (40% do
trafego de Internet por telefone e de servicos de telefonia via internet, controlada pela IDT
Corp., nos EUA), e Palm Computing Inc. (lider do mercado de palmtops) (Dreifuss, p. 484-
487).

A AOL também absorveu a Time-Warner, em um negécio considerado por Dreifuss
(2004) como “a maior transagdo da historia do capitalismo” (p. 490), e que teria alcangado
US$ 184 bilhdes. De acordo com a tabela I1.5, que apresenta dados publicados pela imprensa,
a fusdo AOL/Time-Warner teria sido realizada por US$ 112 bilhGes, atrds da MCI-Sprint e
Vodafone/Manesmann. Independente dessa varidvel, a fusdo AOL/Time-Warner forma a

quarta maior corporacdo dos EUA, atrds apenas da Cisco, General Eletric e Microsoft,

*® Folha de S. Paulo,02/10/1997, Caderno Dinheiro, p. 1; 17/10/1997, Caderno Dinheiro, p. 2; 12/11/1997,
Caderno Dinheiro, p. 20.

% Refere-se aos diversos tipos de equipamentos de comunicacdo utilizados em redes virtuais, conforme
http://www.trellis.com.br/.
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avaliada em US$ 350 bilhdes, ou seja, um verdadeiro mega-conglomerado de empresas e
negocios (Dreifuss, p. 494).

Essa relacdo de negocios ndo esgota as transacdes realizadas, mas ilustra o dinamismo
do setor de telecomunicacGes, para onde convergem empresas de comunicacao, de telefonia e
televisdo, gravadoras e outras empresas, — neste setor foram realizados alguns dos maiores
negocios mundiais na década de 1990. Denominado por Dreifuss (2004) como
infoentretenimento (p. 490), pode ser exemplificado pelo conglomerado Time-Warner, que
resultou da fusdo em 1989, dos grupos Time (a revista Time surgiu em 1923 e a Life em
1936) e Warner Bros (0 primeiro estidio dos irmdos Warner é de 1922), e envolve empresas
de TV a cabo (TNT, Cartoon Network, HBO, TBS, entre outros), constituiu aliangcas com
Toshiba, Itochu e US West para operar sistemas de TV a cabo no Japdo. Na industria do
cinema engloba: Warner Bros., Castle Rock Entertainment, New Line Cinema, Looney
Tunes, Home Box Offic (HBO) e controla 19% da CBS, adquirida em 1995 pela
Westinghouse Electric Corporation. A rede CBS possuia estagdes de televiséo, radiodifusdo,
mais de 200 emissoras de TV, 585 estacGes de radio afiliadas, 50% da distribuicdo de video e
DVDs, além do estldio de producdo Radford Studio Center Inc. e de participacdes acionarias,
e foi comprada pela Viacom (US$ 37,7 bilhdes) em 1999 (p. 491-492).

Na tabela 11.5, apresentada a seguir, percebe-se a presenca dominante de transagdes
nos setores de telecomunicacbes. Aparentemente, o maior volume de transacdes indica o
dinamismo do setor e o acirramento da competicdo. A tabela 11.5 também representa os casos
de negdcios ilustrativos de algumas megafusdes, exemplos dos maiores negocios até entdo
realizados, e que ndo casualmente ocorreram no setor de telecomunicacgdes. Na tabela 11.5 e
I1.6 0s negocios encontram-se listados pelos maiores valores envolvidos, independentemente
dos setores.

A fusédo entre Vodafone (Reino Unido) e AirTouch, a época a maior companhia de
telefonia mével do mundo, possibilitou a VVodafone o acesso, além do mercado europeu, ao
mercado asiatico e posicionar-se nos EUA. O negécio, anunciado por US$ 54 milhdes,
alcangou US$ 60,3 milhdes, e foi um dos dez maiores negocios da década (vide tabelas 1.5 e
11.6).
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Tabela 11.5:
As maiores fusdes e aquisi¢cfes mundiais (em valores)
Empresas Setor (US$ bilhges)

1° Vodafone Air Touch/Mannesmann Telecomunicagdes 186
20 MCI/Sprint Telecomunicagdes 129
3° AOL/Time Warner Comunicag6es 112
40 Exxon Corp/Mobil Corp Petrolifero 82,8
50 Citicorp/Travelers Financeiro 72,6
6° Ameritech/SBC Telecomunicagdes 62,6
7° BankAmerica/Nations B. Financeiro 61,6
8° AT&T/Media One Telecomunicagdes 60,5
90 Vodafone/AirTouch Telecomunicagdes 60,3
100 TotalFina/Elf-Aquitaine Petrolifero 54,2
11° BP/Amoco Petrolifero 54,0
12° AT&T/Tele-Communic. Telecomunicagdes 53,6
13° Bell Atlantic/GTE Corp. Telecomunicagdes 53,4
14° France Télécom/Orange plc Telecomunicagdes 46
15° MCI/WorldCom Telecomunicagdes 43,4
16° Daimler-Benz/Chrysler Automobilistico 40,5
17° Monsanto/American Home* Farmacéutico 39,1
18° Wells Fargo/Norwest Financeiro 34,4
19° Bank Of Scotland/National Westminster Financeiro 34,1
200 Bank Tokyo/Mitsubishi Financeiro 33,8
21° US WEST/acionistas Financeiro 31,7
22° NYNEX/Bell Atlantic Telecomunicagdes 30,8
23° EDS/acionistas Financeiro 29,7
24° First Chic/BankOne Financeiro 29,6
25° RJR Nabisco/Kohlber Consult. Financeira 29,4
26° Ciba-Geigy/Sandoz AG Quimica 28,0
27° Assc. 1st Cap/acionistas Financeiro 26,6
28° Lucent/acionistas Telecomunicacdes 24,1
29° Taiyo Kobe/Mitsui Bank Financeiro 23,0

Fonte: Folha de S. Paulo, 02/12/1998 e 06/10/1999; O Estado de S. Paulo, 04/08/00; Gazeta Mercantil, 19/09/03. Elaboragdo

do autor.
*Anunciada em 1998, a aquisicdo da Monsanto pela American Home Products terminou fracassando.

A participagdo do setor financeiro nas transagdes também é bastante expressiva, sendo

gue a maior parte dos negdcios ocorreu nos EUA, pais onde, s6 no primeiro semestre de 1995,

as fusdes e aquisi¢des movimentaram um total de US$ 210 bilhdes. Para exemplificar o

aumento das transac@es, até o final daquele ano as cifras alcancaram valores proximos a US$
800 bilhdes (Lodi, 1999, p. 13).
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Tabela 11.6:

Maiores transa¢des mundiais de fusdes e aquisicdes em 1999 (bilhdes)

Comprador Adquirido
Vodafone Group plc (R.U.) Airtouch Communications Inc. (EUA) 60,3
Zeneca Group plc (R.U.) Astra AB (Suécia) 37,7
BP Amoco Arco Atlantic Richfield Co. (EUA) 34,0
Hoechst AG (Alemanha) Rhone Poulenc S.A. (Franga) 22,0
Repsol S.A. (Espanha) YPF (Argentina) 15,4
Deutsche Telecom (Alemanha) One 2 One (R.U)) 13,6
Total S.A. (Franga) Petrofina (Bélgica) 11,2
Wall Mart Stores (EUA) Asda Group plc (R.U.) 10,6
Aegon NV TransAmerica Corp 9,7
BAT Industries plc (R.U.) Rothmans International Holdings BV 8,5

Fonte: KPMG Corporate Finance, 1999 (Gazeta Mercantil Latino Americana, 22 a 28/11/99)

Os grandes neg6cios ocorridos no periodo 1998-2000, inigualaveis em termos dos
valores alcancados, totalizaram uma quantia superior a soma dos negocios realizados nos 30
anos anteriores nos EUA. Entretanto, alguns desses negdcios partiram de uma analise
equivocada da realidade e das suas consequéncias imediatas. O caso da fusdo AOL/Time
Warner: um dos maiores negdcios de todos os tempos, é apontado como exemplo de prejuizo
contabil: em abril de 2002 a empresa assumiu um prejuizo de US$ 54 milhdes. Antes dela,
algumas das maiores empresas dos EUA também apresentaram prejuizos e, inclusive, faliram,
como a Enron®, WorldCom, Tyco, Arthur Andersen, entre outras de menor porte™.

11.2.5 Investimentos estrangeiros diretos (IEDs) na América Latina

De acordo com a Cepal (1998), os EUA aplicaram 30,2 bilhdes de dolares em IEDs
em 1990, na América Latina, valor quase triplicado em 1997, quando atingiu 83,8 bilhdes de

%8 «A maior faléncia da histéria, a da gigante de energia Enron Co., em dezembro passado, foi apenas o ponto de
partida de uma sucessdo de escandalos, envolvendo fraudes contabeis, executivos reverenciados no mundo
corporativo e até mesmo o presidente da Republica. A Enron era um dos icones da nova economia. De pequena
empresa voltada a exploragcdo de gas natural passou a ser a sétima colocada entre as maiores corporacoes
americanas, com um total de trés mil subsidiarias, 20 mil empregados e volume de negd6cios de US$ 100 bilhGes
em 2000. No entanto, boa parte desta pujanca era ficcdo contébil. Para esconder as falcatruas responsaveis por
inflar os resultados, a companhia contou com o0 apoio da auditoria Arthur Andersen, que até queimou
documentos comprometedores quando o escandalo veio a tona”. Eliana Raffaelli, “O Risco estd mesmo no
Brasil?”, http://www.ufrgs.br/

% Rodney de Castro Peixoto, http://www.issabrasil.org/, pesquisado em 10/09/2004.
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dolares. Destes, ao Brasil foram destinados 47,6%, em 1990, e 42,6% em 1997, concentrados

sobretudo no setor de manufaturados.

Tabela I1.7:

ACERVO DE IEDS DOS EUA NA AMERICA LATINA, POR SETORES — 1990-1997
(em milhdes de dolares).

Setores Argentina Brasil Chile México Venezuela
Ano 1990 1997 | 1990 1997 | 1990 1997 | 1990 1997 | 1990 1997
Total 2531 9.766 14.384 35.727 1.896 7.767 10.313 25.395 1.087 5.176
otal

Petréleo 471 1.427 507 1.769 a a a 109 113 1.232
Manufaturas 1366  4.017| 11494 22584 226 743 7.784 15119 674 1.833
Alimentos 334 1.014 1.030 3.412 19 141 1.119 5.025 68 375
Prod. Quimicos 367 1.563 1.766 4.867 132 385 1.703 3.157 223 258
Equipamentos e Maquinaria a 24 2.243 1.340 1 2 532 a a 36
Equipamentos Elétricos 27 a 731 1.936 a a 676 803 42 89
Material de Transporte 49 345 1.669 3.603 a 1762 1.920 89 474
Comercio 150 506 157 656 163 437 551 862 179 294
Bancos 337 1.181 513 1.489 360 639 a 510 a a
Outros Servigos Financeiros 168 1.337 1.433 4711 873 2.480 619 4.079 a 59
Outros Servicos 43 711 118 1.602 a 218 291 924 23 87
Outros Setores b 26 588 163 2.915 125 a 963 3.792 13 a

Fonte: Cepal, Informe 1998.
a) informac&o ndo fornecida pelo BEA,

b) incluem agricultura, silvicultura e pesca, mineracdo, construgdo, transporte, comunicagdes, eletricidade, gas e

Servicos sanitarios.

O México, segundo pais de destino dos IEDs norte-americanos, recebeu no mesmo

periodo 34,2% e 30,3%, concentrados também no setor de manufaturados. Os demais paises,

Argentina, Chile e Venezuela somam 18,2%, em 1990, e 27,1%, em 1997 (ver tabela I1.7).
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11.2.6 Internacionalizacdo de empresas da América Latina

Além dos investimentos estrangeiros realizados na regido, ao final da década iniciou-
se 0 processo de internacionalizacdo de diversas empresas de paises latino-americanos. No
gréafico 11.1 representa-se a quantidade de empresas por paises, cujos dados encontram-se no

Anexo 1.

Grafico I1.1

Empresas mais competitivas por pais

OBrasil OChile OArgentina OColémbia BPeru

ECostaRica ONicaragua = Panama BE| Salvador OMexico

Fonte: América Economia, 28/03 a 10/04/2003.

No Mapa Il.1, sdo apresentadas as 100 empresas mais competitivas da Ameérica
Latina, e sua participacdo por pais.

A internacionalizacdo das empresas brasileiras foi de 1% em 1999, de 3,4% em 2000,
de 4% em 2001 e de 5,8% em 2002, quando algumas empresas realizaram transagcdes no
exterior, como a Petrobras, que adquiriu a Perez Companc, a Embraer, que estabeleceu joint
venture com uma empresa chinesa, e a Gerdau, que adquiriu ativos nos EUA, entre outras60.

% O Estado de S. Paulo, 19/12/2002.



Mapa I1.1:

América Latina — Distribuicdo das 100 empresas mais competitivas:

10.
11.
12.
13.
14.
15.
16.
17.
18.
19.
20.
22.
23.
24.
25.
26.
27.
28.
29.
30.

Org. Soriana (comércio)
Sanborn’s (comércio)

Elektra (comércio)

Fragua Corporativo (comércio)
Alsea (comércio)

Mabe (eletrdnica)

Corp. Geo (eng./construgao)
Consorcio Ara (eng./construgéo)
Corp. San Luis (maquinas)
Grupo Carso (mat. de construgéo)
Televisa (midia)

TV Azteca (midia)

Ind. Pefioles (minerag&ao)

IMSA (sid./metalurgia)

Telmex (telecomunicagdes)
América Mévil (telecom.)

Grupo Cie (turismo)

Grupo Posadas (turismo)
Hilasal (téxtil)

Vitro (vidros)

—

©CONDOHWN P

MEXICO
Bimbo (alimentos)
Gruma (autopecgas)
FEMSA (bebidas)
Grupo Modelo (bebidas)
José Cuervo (bebidas)
Jugos Del Valle (bebidas)
Corp. Durango (celulose/papel)
Cemex (cimento)
Cimentos Chihuahua (cimento)
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pPONE

COLOMBIA

Nac. de chocolates (alimentos)

Bavéria (bebidas)
Exito (comércio)
Caracol (midia)

PERU
1. Gloria (alimentos)

2. Minas Buenaventura (mineragéo)

CHILE

Andina (bebidas)

D&S (comércio)
Falabella (comércio)
Cencosud (comércio)
Sodimac (comércio)
Fasa (comércio)

NN E

13. SQM (mineracéo)
14. Copec (petréleo)

15. Molymet (quimica/laboratério)
16. Enaex (quimica/laboratorio)

17. Andrémaco (quimica/laboratério)
18. Banmédica (servigos)

19. Zalaquett (téxtil)
20. CSAV (transportes)

21. Cristalerias Chile (vidro)
22. Conchay Toro (vinicola)
23. San Pedro (vinicola)

CMPC (celulose/papel)
Celulosa Arauco (celulose/papel)

Lan Chile (companhias aéreas)
10. Besalco (engenharia/construcéo)
11. Altas Cumbres (financas)

12. Codelco (mineragao)

AMERICA CENTRAL:

COSTA RICA:

1. Café Britt (alimentos)

2. Supermercados Unidos (comércio)
EL SALVADOR

1. Banco Cuscatlan (financas)
NICARAGUA

1. Banco de América Central (financas)
PANAMA

1. Banco Banistimo (finangas)

6.

10.
s
12.
13.
14.
15.
16.
17.
18.
19.
20.
21.
22.
23.
24.
25.
26.
27.

BRASIL

1. Sadia (alimentos)

2. Perdigdo (alimentos)

3. Iguagu Café (alimentos)
. Marcbpolo (autopegas)

usscar (autopecas)
mbev (bebidas)

74Grendene (calgados)
. Azaléia (calcados)
9. Suzano (celulose/papel)

Votorantim (celulos/papel)

Aracruz (celulose/papel)

P&o de Acucar (CBD) (Comércio)
Globex (Ponto Frio) (Comércio)
Lojas Americanas (comércio)
Natura (cosméticos)

Gradiente (eletronica)

Odebrecht (engenharia/construgéo)
Camargo Corréa (eng./construgéo)
Bradesco (financas)

Itat (finangas)

Embraer (Ind. Aeroespacial)

WEG (méaquinas)

Tigre (material de construgéo)
Vale do Rio Doce (mineragao)
Petrobréas (petréleo)

Gerdau (siderurgia/metalurgia)
Coteminas (téxtil)

28 Telemar (telecomunicagdes)

ARGENTINA
1.Ledesma (agroindustria)

4. Quickfood (alimentos)
5. Coto (comércio)
6. Patagonia (comércio)

2.Aceitera General Deheza (alimentos)
3. Molinos Rio de La Plata (alimentos)

7. Tenaris (siderurgia/metalurgia)

Fonte: América Economia, n° 250, margo/abril de 2003.
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11.3. Conclusotes

Optou-se de forma resumida, pela comparagédo entre 0s paises relacionados, ainda que
portadores de realidades econbmicas dispares e sob diferentes enfoques, com o intuito de
analisar o processo que culminou em liberalizagéo e reformas econdmicas, inclusive através
da privatizagdo de empresas estatais.

No caso da Gré-Bretanha, o aparente sucesso do processo desenvolvido neste pais
serviu de exemplo para outras economias. Com base nesse modelo, paises com economias
muito diferentes buscaram a solucdo de seus problemas e a adequacdo de suas economias as
diretrizes estabelecidas no centro do sistema®’. As solucBes econdmicas apontavam para a
subordinacdo dos paises ao imperativo da globalizagdo®, contudo os governos neoliberais
aceitaram a injuncdo de que ndo haveria solucdo fora das regras do mercado. Diante de uma
situacdo de crise profunda, como aquela que historicamente incide sobre América Latina e
submete 0s seus paises a situacdes de atraso e dependéncia econdmica, a alternativa
encontrada pelos diversos governos latino-americanos foi a de se adequar as orientagcdes dos
organismos financeiros internacionais e adaptar as economias de seus paises as imposi¢des do
mercado. A tendéncia, grosso modo, era a de diminuir o papel do Estado-empresario e
enfraquecer seu papel nas decisdes de planejamento e orientagdo econdmica de suas
respectivas economias®.

Do que foi exposto, se as privatizacGes contribuiram para o aumento de aquisicOes e

fusBes, deve-se ressaltar que este ndo foi um processo isolado, pois houve um incremento na

61 «A discussdo em torno dos gastos publicos e do ‘tamanho’ do Estado congruente com as atuais condi¢des da
América Latina tomou uma importancia e uma urgéncia excepcionais. As razdes sao varias: por um lado, a
gravidade da crise capitalista que, iniciada no comeco dos anos 70, ndo mostra ainda sinais de genuina resolugéo.
Isto estimulou uma verdadeira enxurrada de criticas contra o que agora se considera um excessivo
intervencionismo estatal, a maioria das quais foram articuladas recorrendo aos postulados cléassicos da teoria
liberal. Dado que a crise golpeou muito duramente os paises da regido, ndo é de estranhar que o discurso
antiestatista dos centros tenha ganhado rapida difusdo na América Latina” (Boron, 1994, p. 185).

%2 “Em novembro de 1989, reuniram-se na capital dos Estados Unidos funcionarios do governo norte-americano
e dos organismos financeiros internacionais ali sediados — FMI, Banco Mundial e BID — especializados em
assuntos latino-americanos. (...) Ratificou-se, portanto, a proposta neoliberal que o governo norte-americano
vinha insistentemente recomendando, por meio das referidas entidades, como condi¢cdo para conceder
coopera¢ao financeira externa, bilateral ou multilateral.” (Batista, 1999, p. 11)

%% «0 Estado, que desde os anos 30, havia sido um meio idoneo para encarar a crise, foi ideologicamente
convertido no ‘bode expiatorio’ e concebido como o fator que a origina. Antes, nos amargos anos 30, ele havia
sido parte da solucdo: agora passou a ser — nas versdes mais ululantes do neoliberalismo — a totalidade do
problema” (Borén, 1994, p. 187).
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quantidade de fusOes e aquisi¢Oes entre empresas em praticamente todos os setores, em um
processo liderado pelo capital financeiro. Além disso, 0s negocios entre bancos
preponderaram, em uma série de compras e fusdes, em associacbes que redundaram em
gigantes do setor (processo relatado no capitulo IV). As transagdes obedeceram, em grande
parte, as opgdes de natureza estratégica das empresas, em busca de aumento da lucratividade.
As fusOes e aquisi¢Oes seriam mais interessantes do que a realizacdo de altos investimentos na
construcdo de novas plantas ou novos empreendimentos (denominados green-fields). Houve,
ainda, um aumento das transacdes transfronteiricas, através das quais as grandes empresas de
capital estrangeiro puderam realizar a sua expansdo. As economias mais desenvolvidas
lideraram o processo, tendo a frente a maior delas, os EUA.

No caso da América Latina, é bastante significativa a participacdo nas transacdes das
empresas dos EUA. Nesta regido do planeta, endividada e sob a iminéncia das diversas crises,
os Estados nacionais foram constrangidos a abdicar de maiores participagdes na promocao do
desenvolvimento econémico, liberando os seus respectivos mercados a atuacdo das empresas.
Como reflexo dessa nova realidade, a América Latina comparece com 100 empresas
competitivas (vide Mapa 1l.1), majoritariamente associadas aos setores primarios da
economia, comércio e servicos. Ademais, a maior parte dessas empresas concentra-se em
apenas trés paises: México, Brasil e Chile (grafico 11.1). E sintoma caracteristico da regido
gue a maior parte das suas maiores empresas estejam relacionadas (em termos de vendas) aos
setores de alimentos® (Bimbo e Gruma/México); bebidas (Ambev/Brasil; Femsa e Grupo
Modelo/México), bancos (Ita e Bradesco/Brasil); hidrocarbonetos (Petrobréas/Brasil e

Copec/Chile), etc.. Independente da variavel “valores de vendas™®

, a participacdo da Telmex
(México), no setor de telecomunicacdes, da Petrobras (estatal), da Embraer (setor
aeroespacial), da Odebrecht (Engenharia e Construcdo), da WEG (maquinas), da Cemex
(cimento) ou do Grupo Industrial Saltillo (autopecas), estes exemplos parecem excecOes. E
afinal, a maior parcela de grandes empresas da America Latina, estatais ou privadas, de
capital nacional, passaram para o controle do capital estrangeiro. De acordo com Dreyfuss

“Os processos de concentragdo e reconcentragdo foram intensos em toda parte” (p. 147),

® “Ha poucas corporagdes, gigantescas, controlando a alimentagio mundial. Muitas das antigas empresas
desapareceram, em alguns casos virando marcas. Algumas continuam funcionando como parte de outras
corporag@es, uma vez que houve centenas de aquisi¢des nas indUstrias de alimentos, de higiene e de artigos para
limpeza.” (Dreyfuss, 2004, p. 138)

% Refere-se a0 Anexo .
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entretanto, no caso especifico do continente latino americano, as conseqiiéncias de tais
processos ndo se referem apenas a sua intensidade, pois ao causarem 0 aumento da
desnacionalizacdo das economias de seus paises, também causaram uma insercao subordinada
e dependente de seus paises na chamada economia “globalizada”.

Frente ao exposto, conclui-se que o “modelo” implementado na Gra-Bretanha,
apontado como exemplo a ser seguido para 0s paises latino-americanos, ampliou as
contradicGes sociais nos paises da regido, prejudicou as suas instituicdes e economias e parece
retardar, ainda mais, a constru¢cdo de paises — e economias, portanto —, desenvolvidos,

autdbnomos e independentes.
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CAPITULO 1l - O MOVIMENTO DE FUSNOES E AQUISICOES DE
EMPRESAS E O PROCESSO DE PRIVATIZACOES NO BRASIL

I11.1. Breve historico de fusbes e aquisicdes anteriores a década de 1990

111.1.1. Introducéo

As transacOes relacionadas a fusdes e aquisi¢des ocorridas anteriormente no Brasil,
cuja histéria é marcada pela presenca do capital internacional é abordada nessa parte do
capitulo. A segunda parte aborda o movimento e as transa¢des da década de 1990.

Dos primeiros negdcios realizados entre empresas no pais, desde o Império®, até o
episodio histdrico envolvendo a fabrica de linhas do Coronel Delmiro Gouveia®’, ha alguns
exemplos das dificuldades empresariais e das questbes relativas a concorréncia e da
desnacionalizacdo no pais. Enquanto a primeira lei antitruste (Sherman Act), surge nos EUA
em 1890, no Brasil a primeira legislacdo antitruste aparece ao final do Estado Novo, em 1945,
com o Decreto-Lei no. 7.666, denominado Lei Malaia, de autoria do entdo Ministro do
Trabalho, Agamennon Magalhdes (Bandeira, 1975, p. 3 e Oliveira, 2001, p. 2).

Oliveira (2001) demonstra que o periodo compreendido entre 1937-1988 foi um
periodo de defesa da economia popular, enquanto o periodo compreendido entre 1989-1994
seria um periodo de transicdo, e a partir de 1994 seria inaugurado no Brasil o periodo de
defesa da concorréncia (p. 2). Ao especificar, entretanto, esses dois aspectos da defesa da
concorréncia no pais, Oliveira mostra que houve preocupacfes com a defesa da concorréncia
em legislacOes anteriores a 1994, como na propria Lei Malaia, cuja aplicacdo coube ao CADE
(p. 4). Conforme Bandeira (1975) essa Lei foi considerada pelo Departamento de Estado norte

americano como um ato de nacionalismo econémico, e no ambito da oposi¢do a Getulio

% Talvez o primeiro caso de fusido ocorrido no Brasil tenha sido o do Banco do Brasil: “Fundado em outubro de
1808, por D. Jodo VI, o Banco do Brasil foi fechado em 1829. Foi reaberto em 1851, por iniciativa do Bardo de
Maua, fundindo-se posteriormente com o Banco Comercial (1853) e com o Banco da Republica do Brasil
(1905).” (Sandroni, 2002, p. 44). A respeito dos negdcios do Bardo de Maua, e aquisi¢cdes como a do
“Estabelecimento de Fundi¢do e Estaleiros de Ponta de Areia”, realizado em agosto de 1846, consultar Caldeira
(2002), especialmente os capitulos 15 e 18.

®7 E conhecida a histéria desse industrial, assassinado em 1917, que “erigiu, na regido do Rio Sio Francisco, uma
fabrica de linhas para coser, competindo com a Machine Cotton, poderoso grupo inglés que dominava o mercado
do produto, por meio de uma subsidiaria, a Cia. Brasileira de Linhas para Coser, sediada em S&o Paulo. Resistiu
a todas as pressOes para cessar as suas atividades ou vender a fabrica, até que morreu, misteriosamente,
assassinado. Ele sabia que estava ameacgado de morte pela Machine Cotton e a opinido publica nunca duvidou de
que foram os dirigentes do grupo os empreiteiros do crime.” (Bandeira, 1975, p. 5).



78

Vargas ela foi considerada um instrumento nazi-fascista. Deposto cinco meses apds a
assinatura da Lei, o ato de Vargas foi desfeito em seguida por José Linhares, presidente
provisorio (p. 3).

O ex-ministro do trabalho de Vargas apresentou projeto de lei em 1948, para
possibilitar ao Estado brasileiro a repressdo, na forma da lei, dos abusos do poder econémico.
A preocupacdo, entdo, era com a exploracdo econdmica exercida pelo capital internacional, a
concentracdo e o controle exercido pelos grupos financeiros sobre os mercados (os dados
apontavam para uma concentracdo dos capitais estrangeiros, conforme a tabela 111.1). A
iniciativa do deputado ndo prosperou, pois deixou a Camara dos Deputados para assumir, em
1950, o cargo de governador de Pernambuco (Bandeira, 1975, p. 4).

Tabela 111.1:

Indicadores de concentragdo nacional: 1940-1947

Setor Participacao

IndUstria téxtil 10 empresas (entre 420) respondiam por 50% da producdo
Produgdo de linho 1 empresa (entre 30) controlava 56% da producgdo
Frigorificos 4 (entre 13) dominavam 33% do mercado de compra de carne e 80% da venda
Cimento 3 firmas (entre 10) manipulavam 73,7% das vendas de cimento nacional
Trigo 5 firmas (entre 44) dominavam 56% das importacdes
Trigo 8 moinhos (entre 99) detinham 73% da produgdo e da venda no mercado brasileiro
Siderdrgico 4 empresas (entre 39) dominavam o mercado
Siderurgico 1 empresa (entre 12) dominava cerca de 50% da produgdo de ferro laminado
Siderargico 1 empresa (entre 17) dominava o equivalente a 45% das vendas de ferro gusa
Comeércio Os oligopolios regiam os mercados de venda de arroz, feijdo, acucar, sal, mate e leite

Fonte: Magalhées, A. apud Bandeira, 1975, p. 9.

Além do episodio envolvendo a Machine Cotton e a Cia. Agro-Fabril Mercantil, de
Delmiro Gouveia, 0s casos da implantacdo da siderurgia, bastante dificultada pelo cartel
internacional, a extracdo e refino do petréleo, sabotado principalmente pela Standard Oil
(Bandeira, 1975, p. 8), e que redundaram na campanha O petrdleo é nosso, o caso da fabrica
de élcalis, em desvantagem na concorréncia com Du Pont e ICI, sdo exemplos das

dificuldades enfrentadas pela indUstria brasileira®®.

%8 Para Bandeira (1975) a historia econdmica do Brasil foi acompanhada pelo dominio estrangeiro: “Talvez nio
se pudesse falar de desnacionalizacdo numa economia que sempre esteve, estruturalmente, sob o dominio do
capital financeiro internacional. A transferéncia de empresas nacionais para o controle estrangeiro, mediante
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111.1.2. Alguns setores com participacao estrangeira

No Brasil os primeiros frigorificos surgiram como produto do crescimento urbano do
Rio de Janeiro e S&o Paulo, a partir da | Guerra Mundial, quando o interesse estrangeiro
intensificou-se com o aumento das importacGes européias e o estimulo do governo brasileiro
em ampliar as exportacGes, compensando a retracdo do comércio de café (Mamigonian,
1976). Para Bandeira (1975) a atuacdo desses frigorificos era cartelizada, com o controle do
preco da carne e de sua aquisicdo a precos baixos. Além desses expedientes, os frigorificos
adquiriam vastas extensfes de terra, com o intuito de garantir o controle de pregos e a
producao de matérias primas, em uma pratica comum também a ‘“outras corporacdes
estrangeiras, como Sanbra, Nestlé, Kibon, Citrobrasil, Refinacdes de Milho Brasil e Anderson

Clayton” (idem, p. 69). Como exemplo, ressalte-se:

Um dos maiores frigorificos estrangeiros, o Anglo, tinha aproximadamente 30
propriedades rurais no Brasil, sendo 15 delas no Estado de S&o Paulo. Esses imoveis
foram registrados em nome da The Lancashire General Investiment Co. Ltd., companhia
integrante do mesmo grupo inglés que dominava os Frigorificos Anglo, no Brasil,
Argentina e Uruguai. S6 em Valparaiso, noroeste do Estado de S&o Paulo, ela possuia
1/3 das terras do municipio, mantendo, além de 30.000 cabecas de gado, culturas de
café e algoddo (Bandeira, 1975, p. 69).

As fazendas do Anglo totalizavam cerca de 998.000 ha até 1967. Os frigorificos Swift
e Armour, adquiridos em sociedade com a Deltec International Ltd. (Rockfeller) pelo Grupo
Brascan (Light & Power) e Grupo Antunes (Hanna) — fundidos em uma s6 empresa — também
eram proprietarios de imensas areas.

Conforme Bandeira (1975), a pratica dos frigorificos era a de ndo registrar as
propriedades como suas, 0 que prejudicava o levantamento completo das areas, e mantinham
as suas denominagdes tradicionais, passando a impressao de que ainda seriam de propriedade
de nacionais. Muitas propriedades se localizavam em areas de fronteira com o Uruguai, 0 que

possibilitava expedientes de evasdo de divisas e sonegacdo de impostos, pelo “deslocamento

compra ou associagdo, acompanhou 0 desenvolvimento industrial do Pais, como conseqiiéncia do proprio
movimento de acumulagéo, que tende a concentrar e a centralizar o capital em méaos dos grupos mais poderosos”
(Bandeira, 1975, p. 12).
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clandestino do gado de um pais para o outro, e as negociatas acobertadas pelas importacdes de
carne”, entdo isentas de impostos (Bandeira, p. 69-70).

Mamigonian (1976) explica as causas da crise dos frigorificos estrangeiros no pais, e
enfatiza a aceleracdo da desnacionalizacdo do setor de carnes, ap6s 1955. Em 1941 os
pecuaristas brasileiros conseguiram junto ao governo restringir o tamanho do rebanho dos
frigorificos estrangeiros. Dez anos depois, 0 governo Vargas criou linhas de crédito e isencdes
de taxas para estimular a criacdo de frigorificos no interior do Brasil-Central. No periodo
1955-60 os frigorificos estrangeiros perderam vantagens para ex-agougueiros e invernistas
distantes dos grandes centros, a0 mesmo tempo em que, a0 monopolizarem o mercado, néo se
modernizaram, aumentaram as remessas de lucro e ampliaram o capital de giro. Excecéo feita
ao Anglo, todos os grandes frigorificos estrangeiros foram vendidos, Swift, Armour e Wilson
(p. 12-14). O controle do Frigorifico Anglo passou para a Refinacdo de Milho Brasil em 1994
(Triches, 1996, p. 25).

Conforme Bandeira (1975), no setor leiteiro, com a Nestlé a frente das empresas
estrangeiras, 0 objetivo era aumentar a importacdo principalmente do produto industrializado
(em pd); com queda na producdo interna do leite, pois o governo incentivou a criacdo do gado
de corte em detrimento do gado leiteiro (alegava-se que seria mais barato importar o leite, e
sobravam incentivos ao gado de corte). Ao mesmo tempo, diminuiu 0 consumo de manteiga,
substituida pelas margarinas Claybon (Anderson Clayton), Delicia e Flor (Sanbra) e Doriana
(Gessy-Lever). Houve a suspeita da formacdo de cartel entre essas empresas, pois engquanto o
consumidor foi demovido de utilizar o produto “manteiga”, a sua matéria prima foi desviada
para a fabricacdo de leite em p6. Aos poucos a producao e o consumo de margarina superou o
de manteiga®®. As empresas internacionais manipulavam os precos e as exportacoes, ja em
1973, ndo s6 de carne ou leite, mas também de café, algodao, soja, etc.. No caso da cultura do
trigo, 0s moinhos — estrangeiros, em sua maioria — dificultavam a produgdo interna, mas
exerciam o controle e o dominio da importacdo. Nesse segmento do setor de alimentos,

destacava-se 0 grupo Bunge y Born, que dominava o mercado’™. No caso do trigo, conforme

% “De uma Ginica marca de margarina que havia em 1950 (Salde) passou-se para 13 em 1973. Fabricas como
Anderson Clayton, Sanbra, Matarazzo e Gessy-Lever deslocam cada vez mais a manteiga do mercado, cujos
produtores, brasileiros, ndo contam com recursos para fazer publicidade” (Pereira, Osny D., apud Bandeira,
1975, p. 72-73).

0 «Desejo referir-me a outro truste que afeta o consumidor brasileiro, ndo s6 o nordestino — ¢ o truste do trigo.
Quando Ministro do Trabalho, lutei contra ele porque se instalara da maneira mais inteligente com concessdes de
moinhos no litoral do Brasil: Recife, Rio de Janeiro, Santos e Porto Alegre, sempre com nomes diferentes,
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Bandeira, entretanto, o que mais prejudicou a producéo brasileira foram os acordos realizados
pelos governos anteriores, e que estipulavam importacdes crescentes do produto, em
detrimento da producdo interna, o que se explica pela queda dos precos internacionais do
produto, mais vantajosos em relacdo ao prego interno. Também o cacau era outro produto
cujo monopolio de comercializagdo e industrializacdo era exercido pela Gill & Duffus (com o
controle de mais de 80% da safra).

O setor de avicultura era controlado pelas companhias norte-americanas, cuja entrada
no mercado foi possivel por associagbes com granjas locais. Foram introduzidas no pais
linhagens de aves para aumentar a produgdo de ovos e carnes, entravando e acabando com as
iniciativas internas de desenvolvimento de tecnologia nacional. Associado a esse fato, foi
fechado o Centro de Experimentacdo da Secretaria de Agricultura do Estado, por ordem do
entdo governador Carlos Lacerda, em um ato que interessava as companhias norte-americanas
e seus representantes no pais, e cujo efeito foi a extin¢do deliberada do plantel formado ao
longo de 12 anos de selecdo por diversas racas das aves (Bandeira, 1975, p. 78). Com o fim
do trabalho de pesquisa da Secdo Experimental de Avicultura e Cunicultura (criacdo de
coelhos), 6rgdo subordinado ao Ministério da Agricultura e o encerramento das atividades de
outras granjas (Rio Claro e Guanabara, no Rio de Janeiro), a producdo de matrizes passou a
ser controlada por granjas estrangeiras (Hy-Line, Kimber, Welph Line, Cobb, Shaver, H. &
N. e Arbor Acres). A Cargill Inc., dos EUA, passou a controlar a Shaver Poultry Breeding
Farm, do Canada, enquanto a Arbor Acres pertencia a International Basic Economy Co.
(Grupo Rockfeller) (idem, p. 79-80). A consequéncia imediata foi a intensificacdo da
dependéncia do pais na importacdo de espécies (de cerca de US$ 1,3 milhdo em 1973). O
setor de racGes também caiu no dominio de empresas norte-americanas, com a entrada no
mercado da Purina, Cargill, Central Soya e Anderson Clayton, em detrimento do setor
nacional de producéo.

Os casos aqui narrados ndo constituem excegdes, mas representam a regra de todo o
processo. Diversos casos poderiam servir de exemplo a situagfes semelhantes, mas é certo
que havia uma preocupacao sobre 0 assunto entre empresarios e no proprio regime. A questdo

das fusbes e incorporagdes estava no centro de muitas inquietagdes. Um exemplo foi o

empresas diversas, portanto autbnomas. (...) Do estudo da organizacdo dessas sociedades, de todos os moinhos,
cheguei a conclusdo de que todos pertenciam a Bunge y Born, com sede na Argentina. Eram eles que tinham a
maioria das a¢des de todos os moinhos” (Magalhaes, A., apud Bandeira, p. 8).
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simpdsio realizado em 1971 sobre fusGes e incorporagBes, em S&do Paulo, patrocinado pela
Federacdo Brasileira das Associacdes de Bancos e o Instituto de Organizacdo Racional do
Trabalho, cuja preocupacéo era a de pensar a criacdo, no pais, de empresas de grande porte,

aptas a concorrer com empresas estrangeiras”.

Tabela 111.2
Casos de aquisi¢des no setor automobilistico — década de 1960

Firmas

Grupos que assumiram o controle

Metallrgica Forshed (Forjaria S. Bernardo S.A.)

Volkswagen

Varan Motor S.A.

Simca-Chrysler

Willys Overland (53% nacional) Ford
Bongotti S.A. Willys-Ford
Maquinas S. Francisco S.A. Willys-Ford
Albarus S.A. Spicer
Equiel — Cia. Nacional de Equipamentos Elétricos Bosch
Wapsa Grupo Suico
Terral S.A. Massey Fergusson
Minuano S.A. (Rio Grande do Sul) Massey Fergusson
Saturnia S.A. Ray-O-Vac
Mazzan S.A. Eutectic
D.L.R. Plasticos do Brasil Heluma
Fabrica Nacional de Motores Alfa-Romeo

Fonte: Bandeira, 1975, p. 99.

"L PECORA, José Flavio e outros. Simpésio sobre fusdes e incorporacdes. Sdo Paulo: Mestre Jou, 1972




Tabela 111.3:

Outras firmas adquiridas na década de 1960

FIRMAS ADQUIRIDAS FIRMAS COMPRADORAS SETOR
Tamura S.A. Sony Eletro-eletrénico
Irméos Negrini (IRNE) Toshiba Tokyo Shibaura Eletro-eletronico
Lins Material do Brasil Hitachi Eletro-eletronico

Adesite Union Carbide Plasticos
Vulcan S.A. Union Carbide Plasticos
Plastar S.A. Grace Plasticos

Plavinil grupo americano Plasticos

Cia. Brasileira de Caldeiras

grupo japonés

Mecénica e metalurgia

Mapri — Industria de Parafusos S.A.

grupo americano

Mecénica e metalurgia

Nova Fundigéo de M&quinas Piratininga S.A.

Willys-Ford

Mecénica e metalurgia

Metallrgica Canco

American Can

Mecénica e metalurgia

Metaldrgica Jundiai (Sifco do Brasil)

American Machine & Foundry

Mecénica e metalurgia

Tintas Ipiranga

Esso Brasileira de Petréleo

Tintas

Fios e Cabos Plésticos do Brasil Anaconda Metais néo ferrosos
S.A. Marvin Anaconda Metais néo ferrosos
Cia. de Cigarros Florida Ligget & Myers (L&M) Cigarros
Leite Pulvolac Nestlé Alimentacdo
Chocolate Gardano Nestlé Alimentacdo
Moinhos de trigo (localizados nos Bunge y Born (Moinho Santista) Alimentago
estados do CE, RN e PE)
Fabrica de Peixe (Ind. de Alimentos Grupo Light Alimentagio
Carlos de Brito)
Cia. Cervejaria Caracu Skol Alimentacio
Grapete Anderson Clayton Alimentacio
Cotonificio Gavea S.A. American Merchants (Sudantex) Textil
Empresa Industrial Garcia (SC) Grupo Light Textil
Ind. Téxtil Fiagdo Maluf Suzuki Textil

Ceramica Coldnia de Jundiai

Ideal Standard

Material de construgéo

Cia. de Cimento Barros grupo suico Material de construgéo
Schering (S&o Paulo) Schering (EUA) Farmacéutico
Laboratério Fontoura Wyeth Farmacéutico

Laborterapica Bristol Farmacéutico

Silva Araljo-Roussel

grupo francés

Farmacéutico

Endoquimica Mead Johnson Farmacéutico
Lever Gessy Farmacéutico
White Martins Union Carbide Vidro
Hamers Badische Anilin Vidro
Naegli American Marietta Vidro
fabricas do grupo Paes de Almeida grupo francés Vidro

Supergas

Gasbras

Gaés liquefeito

Fonte: Bandeira, 1975, p. 105.
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Na histdria das fusdes e incorporacbes no pais, ha o registro de negdcios, como os do
setor automobilistico, representados na tabela 111.2. Outros casos, ocorridos em diferentes

setores, encontram-se relacionados na tabela 111.3:

111.1.3. O setor bancario nas décadas de 1960-1970

No periodo 1964-1968, foi intensificada a concentracdo e a centralizacdo no setor
bancario. Nesse setor havia a necessidade de adequar a sua estrutura para conceder
financiamentos com prazos superiores a 120 dias, para ampliar o consumo de bens duraveis, o
que seria possivel com o fortalecimento das instituicdes’>. O incentivo as fusbes e
incorporacdes visava: aumentar a escala de producéo, reduzir custos, aperfeicoar a eficiéncia
das empresas, tornar mais competitiva a empresa privada nacional e aumentar sua influéncia
na economia do pais. As 477 matrizes de bancos comerciais em 1940, foram reduzidas para
328 em 1964, 280 em 1968 e 117 em 1974 (sendo 80 de capital nacional privado e 8 de
capital estrangeiro) (Bandeira, p. 85).

A época, a legislacdo brasileira dificultava a participacdo estrangeira no setor, pois
para operar no mercado nacional o banco estrangeiro precisava obedecer aos critérios
estabelecidos pelo Banco Central e obedecer a lei brasileira (era necessario possuir no pais a
sede administrativa), o que ndo impedia a abertura de escritorios de representacdo. Esses
aumentaram de 100, em 1973, para 117 em 1974, a fim de operar sobretudo na intermediacéo
de empréstimos e financiamentos as industrias, relacionados principalmente a aquisicdo de
maquinas e equipamentos em seus paises de origem. Entretanto, se o Banco Central
considerava a participacdo de estrangeiros apenas em oito bancos, em trés desses bancos,
Francés e Brasileiro (Crédit Lyonnais), Cidade de Sao Paulo (Dow Chemical Co.) e
Mitsubish, os capitais estrangeiros dominavam, enquanto numa escala menor, havia a
participacdo estrangeira no Banco America do Sul (14,3% do capital), Halles (8,1%, antes da
incorporacdo ao Banco do Estado da Guanabara), Comércio e Inddstria do Rio de Janeiro
(10%), Unido de Bancos (5,6%) e Banco do Estado de Séo Paulo (0,2%). Em outros bancos a

participacdo estrangeira seria superior a 50%: International (Bank of America/Bank of

"2 No Brasil, de acordo com Pécora (1972b), o setor bancério foi um dos primeiros a merecer a atengdo das
autoridades governamentais.
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Canada), Banco Lar Brasileiro (Chase Manhattan Bank), Banco Francés e Italiano
(Sudameris), mas no Sumitomo Brasileiro e no Banco de Tokyo a participacdo era de 100%
(Bandeira, p. 84-87).

No periodo compreendido, houve um movimento de fusGes e aquisicbes no pais,
principalmente através do incentivo dado pelo governo aos negdcios’®. Um exemplo foi o da
anunciada fusdo, em 1972, entre o Banco Brasileiro de Descontos e o Unido de Bancos
Brasileiros (atuais Bradesco e Unibanco, respectivamente), fusdo que terminou néo
prosperando, pois ndo houve acordo com relacdo ao comando da nova instituicdo, apesar do
interesse do governo no negocio. Muitos dos bancos da época continuam em operacdo no
pais, como o Itau, por exemplo, que cresceu através de incorpora¢Ges. Também o Bradesco,
antes do anuncio da frustrada fusdo com o Unibanco, ja havia incorporado cerca de oito
instituicdes, de forma que o recente movimento de fusbes e incorporacdes no setor, durante a
década de 1990, ndo constitui propriamente uma novidade’*. Uma diferenca fica por conta das
caracteristicas das transacOes: nos anos 1960-1970, o regime militar incentivava transacGes
entre instituicdes de capital nacional, em uma estratégia de consolidacdo do capital financeiro
nacional, ao passo que da metade da década de 1990 em diante, 0 governo abriu 0 mercado a

participacdo estrangeira.

111.1.4. PrivatizacGes na década de 1980

Entre 1980 e 1989, no Brasil, 39 empresas foram privatizadas, 4 foram fechadas, 10
foram incorporadas, além de outras que sofreram modificacbes na sua constituicdo, foram
arrendadas, tiveram suas atividades limitadas ou abriram o capital. No periodo compreendido
entre 1980 e 1989, foram arrecadados US$ 736 milhdes com a privatizacdo™. Também
ocorreu a transferéncia de dividas no valor de US$ 600 milhdes para o setor privado. Essas

privatizacbes foram realizadas majoritariamente no ambito do setor siderdrgico, sob

3 Pécora (1972b), apontava a “quase total inexisténcia” do processo de fusdo entre empresas no Brasil, mas
referia-se a trés negécios de alcance internacional: a fusdo das empresas de energia elétrica do Estado de S.
Paulo (que formou a CESP), a fusdo das empresas ferroviarias, que criou a Rede Ferroviaria Federal e a
formacdo do Banco ltal-América, resultantes “da preocupagdo do governo, no aspecto de unir para ser mais
eficiente...”, enquanto Rasmussen (1991) ressalta o estimulo dado pelos governos militares, no Brasil, a
formacdo de grandes grupos, com base nas técnicas de consolidacdo das holdings norte-americanas (p. 57).

" Folha de S. Paulo, 19/04/1998.

"> Conforme Cano, 1999, p. 220.
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responsabilidade da holding estatal Siderbrés. Siderargica Mogi das Cruzes (Cosim),
Companhia de Ferro e Aco de Vitoria (Cofavi) e Usina Siderurgica da Bahia (Usiba), foram
algumas das empresas privatizadas, além de outras empresas que se encontravam sob
intervencdo do BNDES™ 7.

Quando do inicio do governo de José Sarney, o endividamento total da holding
Siderbrés girava em torno de US$ 17 bilhdes. Ja no inicio de 1990, o endividamento havia
diminuido para cerca de US$ 12 bilhdes. No ano de 1989, apenas a Companhia Siderdrgica
Paulista — CSN, teve um prejuizo de US$ 205 milhGes. As demais empresas apresentaram
lucros: Companhia Siderurgica Paulista — Cosipa, lucro de US$ 50 milhdes; Usiminas, lucro
de US$ 190 milhdes; Companhia Siderdrgica de Tubardo — CST, lucro de US$ 116 milhdes e
Acominas, lucro de US$ 10 milhdes’. A Cosipa superou um prejuizo de US$ 433 milhdes em
1988 e apresentou lucros no ano seguinte, um resultado que ndo contou com recursos da
Seplan, que atrasaram, e se fossem contabilizados aumentaria os lucros da empresa. Em um
quadro de caréncia de recursos provenientes do governo, a empresa aliou-se a outras empresas
para desenvolver alguns projetos: Armco Equipetrol e Mendes Jr., para a construcao e
instalacdo de sistema na Aciaria Il; Instituto Nacional dos Distribuidores de A¢o — Inda, para
financiar laminador com capacidade de 100 mil toneladas; e com a Clecin (Franga), também
para a instalacdo de outro laminador™.

Outro exemplo de privatizacdo e reestruturacdo da década de 1980 € o da Radiobras,
gue em dois anos (1987-1989) privatizou 34 de suas 40 emissoras de radio e TV, demitiu 681
funcionérios, incorporou a Empresa Brasileira de Noticias e vendeu 11 terrenos de sua
propriedade®. Por outro lado, ndo houve acordo para a privatizacdo da Mafersa, em 1989,
apos a discordancia dos funcionarios em relacdo ao valor da privatizacdo, incompativel com o
patrimonio da empresa®.

Os dados apresentados por Schimidt (1997), evidenciam a dimens&o das privatizacfes
no Brasil. A venda de estatais na década de 1980, constituiu-se principalmente pela venda de

empresas assumidas pelo Estado em funcdo de dificuldades financeiras, mas apesar de

’® O Estado de S#o Paulo, 09/03/1990.

" «Apesar da idéia de privatizacdo ganhar forca a partir do governo Figueiredo, até 1989 s6 empresas marginais
sdo privatizadas, em geral aquelas que foram assumidas pelo Estado em fun¢do das dificuldades financeiras, ou
seja, uma operagdo de reprivatiza¢do” (Schmidt, 1997, p. 197).

® O Estado de S. Paulo, 17/01/1990.

¥ 0 Estado de S. Paulo, 13/02/1990.

% 0 Estado de S. Paulo, 13/03/1990.

81 0 Estado de S. Paulo, 17/02/1990.
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resisténcias a saida do Estado desse setor estratégico, as empresas estavam sendo saneadas
financeiramente. A privatizacdo durante o periodo 1991-1993 rendeu US$ 6.330 milhdes.

Desse montante, 64,7% refere-se a privatizacdo das companhias siderargicas (p. 197).
Schimidt (1997) compara as formas de pagamento das privatiza¢Ges nos dois periodos:
¢ No primeiro periodo, o prazo dos pagamentos foi superior a 6 anos em 96% dos casos,
com taxa de juros inferior a 12%, correcdo monetaria e pagamento a vista de menos

de 30% do valor da compra em 84% dos casos (p. 197).

¢ No segundo periodo, além dos financiamentos do BNDES, foram utilizadas “moedas
podres”82, de forma que dinheiro vivo corresponde a apenas 3% do valor de venda

das empresas (p. 197).

A proposta de Rangel (1983) para a superacdo da crise econdmica brasileira sugeria
uma “mudan¢a na distribuicdo dos papéis, entre o Setor Publico ¢ o Setor Privado”, nos
seguintes termos: 1) “o Setor Publico perdera parcela importante dos servigos de utilidade
publica, que retém como empresas publicas, e que serdo reestruturados como concessoes de
servico publico a empresas privadas”, e 2) “o Setor Privado perdera importantes posi¢des no
campo do comércio exterior, o qual sera, em grande parte, reestruturado como servigo
planificado de Estado” (p.15). E importante destacar a proposta de concessio idealizada por
Rangel (1983), no inicio da década, e que terminou por ser alterada, transformando-se na
entrega de um patrimonio, o que de forma alguma era a intencdo de seu autor, como
demonstrado em Pizzo (1997).

Assim, parece haver uma diferenca entre a iniciativa surgida ao final do regime militar
e continuada no governo de José Sarney, ou seja, da desestatizacdo da década de 1980, do
processo constituido no decorrer da década de 1990, muito diferente dos projetos e debates

que o originaram.

82 Assim eram chamados os “titulos da divida publica de longo prazo ndo pagos no vencimento — como as TDAS
(Titulos da Divida Agréria utilizados na privatizacdo da Usiminas), debéntures da Siderbrés, letras hipotecarias
da CEF (utilizada para saldar dividas do Fundo de Compensacdo de VariacOes Salariais) — e aceitos pelo seu
valor de face nos processos de privatizacio, sendo o seu valor de mercado bem inferior aquele” (Sandroni, 2002,
p. 408). Outra defini¢@o afirma o seguinte: “O nome ‘moedas podres’ foi dado pelo mercado aos titulos de
dividas publicas que foram usados para pagar grande parte das privatizacdes federais. Eles ganharam esse nome
por valerem no mercado menos que o valor real impresso no papel” (Folha de S. Paulo, 18/12/97)
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No primeiro caso, na década de 1980, as privatizacBes ocorreram em empresas
deficitarias, de atuacdo local ou regional, ao contrario do processo de privatizacéo instaurado
a partir de 1990.

Ademais, em relacdo ao segundo periodo, conforme Biondi (1999), o balango das
privatizagdes realizado pelo governo federal, contabilizava uma arrecadagdo da ordem de R$
85,2 bilhoes, entretanto as “contas escondidas” nao revelavam R$ 87,6 bilhdes que nao teriam
entrado ou entdo que sairam dos cofres do governo. Para Biondi (1999), o Brasil teria

“torrado” (Sic) suas estatais, sem qualquer reducdo na divida interna (p. 41)%.

111.2. Anélise dos anos 1990
111.2.1. Introducéo

A década de 1990 caracteriza-se, conforme diversos autores, pelo crescimento de
transacdes entre empresas, principalmente através de aquisicbes, fusdes, parcerias, joint
ventures, entre outros tipos de combinacdes. Triches (1996) assinala o crescimento e o
dinamismo desses negdécios no Brasil e a intensificacdo desse processo no ambito
internacional. Comin (1996) observa a ampliagdo sem precedentes da concentracéo, resultante
das fusdes e aquisicdes. Gongalves (1999, 2000, 2003) ressalta 0 envolvimento das empresas
de capital estrangeiro em 59% dos negdcios no Brasil entre 1993 e 1997, quando a
desnacionalizagdo foi excepcional na economia brasileira, e a consequente subordinagcdo do
capital privado nacional. Bonelli (2000a) identifica a importancia crescente das fusdes e
aquisicdes na década “em escala global” (p. 65). Ferraz & lootty (2000) consideram
indiscutivel a importancia econdmica desse processo, enquanto Miranda & Martins (2000)
falam em crescimento continuado das fusdes e aquisi¢fes de empresas, com tendéncia da
concentracéo e centralizacédo do capital.

A despeito das diversas possibilidades de caracterizacdo da década, diante do aumento
do ndmero de transacBes entre empresas, e algo mais importante do que a quantidade de

negaocios realizados, o0 que por si s6 ja e relevante, seja em ambito nacional ou internacional,

8 Confirmando Biondi, Lesbaupin e Mineiro (2002) afirmam: “A inutilidade da privatizagdo para a redugdo do
déficit pablico se confirma quando se olham os valores das dividas: tanto a divida externa como a divida interna
cresceram assustadoramente. Um dos argumentos que justificavam a privatizacdo — reduzir o déficit pablico —,
portanto, ndo se confirmou” (Lesbaupin e Mineiro, 2002, p. 30-31).
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deve-se destacar as causas do movimento. Comin (1996) considera as privatizacdes e a
desregulacdo de mercados como causadores do processo. Triches (1996) aponta causas
diversas, tais como a retracdo do mercado, as reformas realizadas pelo governo e mudancas
tecnoldgicas, especialmente em torno dos segmentos: defesa, remédios, assisténcia e salde,
midia e telecomunicac¢des. Ferraz & lootty (2000) apresentam uma anélise das causas baseada
na idéia de que as fusdes e aquisicdes fariam parte da globalizacdo, a partir da aceleracéo
internacional dos fluxos tanto de bens, servicgos, tecnologia e capital, além da intensificacdo
das transformagdes tecnoldgicas e de mudangas nos “regimes nacionais de incentivos e
regulacdo, na dire¢dao da liberalizagdo econdmica” (p. 39). Os determinantes das fusdes e
aquisi¢des para Gongalves (2000) seriam a busca por maior sinergia, “diversificagao de risco;
padrdes de concorréncia; reestruturacdo produtiva; acesso a tecnologia; desregulamentacéo;
privatizacgdo; incentivos fiscais; percepcao gerencial; e estratégia de crescimento” (p. 82). Para
Rossetti (2001), o aumento das fusdes e aquisi¢des no Brasil, nos anos 1990, seria uma
decorréncia das “mudancas da orienta¢do estratégica da economia nacional ocorridas no
mesmo periodo” (p. 67).

Diversas transformacfes econémicas e institucionais ocorridas no Brasil, durante a
década de 1990 causaram a abertura comercial, o fim da reserva de mercado de varios setores,
desregulamentagdes nas esferas da producdo e do trabalho, e 0o aumento exponencial das
transacdes entre empresas, através do movimento de fusbGes e aquisices e também pelo
processo de privatizagbes realizado pelo governo federal e pelos governos estaduais no
decorrer da década; tais modificagdes trouxeram sérias consequiéncias para 0 pais, como o
aumento do desemprego e o correspondente declinio dos indices de crescimento econémico.

A concentracdo e a centralizacdo de capitais intensificou-se no pais a partir de 1990,
com a abertura do mercado interno e a adocdo de medidas econdmicas neoliberais. Conforme
indica Gongalves (1999), é preciso considerar, nessa abordagem, os fluxos de investimentos
externos e o processo de desnacionalizag&o.

A tendéncia a cartelizacdo do mercado estd associada aos periodos de crise da
economia capitalista, seja por aquisicdes e fusdes ou por eliminagéo de concorrentes em um
mesmo mercado. Também a verticalizacdo ou a horizontalizacdo da cadeia de producao
representam movimentos de incorporagdo ou desinvestimento mais acentuados nos periodos
de crise, em oposi¢do ao crescimento em escala, com a ampliacdo do numero de plantas nas

fases de expanséo do capitalismo. Contudo, em mercados monopolizados ou oligopolizados, a
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tendéncia de contencdo dos investimentos em inovacgdes possibilitam o surgimento de novos
competidores baseados na aplicacdo de novas tecnologias em produtos e processos. A
ascensdo das empresas japonesas no mercado internacional, no pds-guerra, fragilizou varios
setores cartelizados como siderdrgico, automotivo, eletro-eletrénico, informatica, etc.
(Mamigonian, 1982), exigindo nova reorganizacao da producdo nas escalas nacional, regional

e mundial.

111.2.2. Causas das fusdes e aquisic¢oes e intensificagdo dos investimentos estrangeiros

Para Rossetti (2001), as fusdes e aquisi¢cbes aumentaram, no Brasil dos anos 1990, por
causa das transformacbes ocorridas na estrutura macroeconémica do pais, associadas

principalmente a:

(...) estabilizacdo monetéaria, o fim do longo ciclo de hiperinflacdo, as reformas
constitucionais de direcdo liberalizante, a desregulamentacdo de mercados, a
flexibilizacdo das relagdes econdémicas internacionais e a disposi¢do em atrair capitais
externos para investimentos produtivos somaram-se aos mais recentes fundamentos
estratégicos e implicaram um novo modelo de inser¢do do pais na emergente economia
globalizada (Rossetti, 2001, p. 70).

Goncalves (2000), defende que o Brasil caracteriza-se historicamente por possuir uma
economia aberta, e receber com grande frequéncia investimentos externos diretos,
constituindo-se em “uma das economias mais abertas do mundo”, em uma analise que
considera a “inser¢do passiva” do pais na economia internacional (p. 79). Entretanto, € preciso
ressaltar que o capital estrangeiro foi um componente importante do processo de
industrializacéo brasileiro, concentrando-se em alguns setores da economia, sem participar de
toda a cadeia de produgéo.

Pode-se ressaltar que a afirmacdo de Gongalves caracteriza de forma precisa o Brasil
da década de 1990, a partir da implementacdo da abertura econdmica que ocasionou maior
dependéncia dos fluxos financeiros internacionais, maior endividamento interno e externo,
queda do PIB, maior desemprego, e o aumento da desnacionalizacdo da economia, entre
outras consequiéncias da ensejada modernizagdo do pais. A constatacdo refere-se ao mais

“amplo e profundo processo de desnacionalizacao da historia economica do pais” (p. 79).
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Goncalves considera 0 aumento da participacdo estrangeira no valor bruto da
producdo, de 13,5% em 1995 para 24,6% em 1999, além de ter aumentado, também, a
participacdo do capital estrangeiro no valor das vendas das 550 maiores empresas, de 33,3%
em 1995 para 43,5% em 1998, pois das 500 maiores empresas privadas no Brasil, 144 eram
estrangeiras em 1995, nimero que aumentou para 170 em 1997, e para 209 em 1998. Teria
ocorrido um “salto quantico” na desnacionalizacao da economia brasileira, a partir de 1995.
Houve, ainda, queda da “participacdo das empresas de capital privado nacional”, de 44% em
1994, para 39,4% em 1998. Pelo lado das empresas estatais, sua participacdo saltou de 24%
em 1994, para 17,1% em 1998 e, conclui que este processo de desnacionalizagao teria sido
“inusitado na historia da economia brasileira”, além de ter sido enfraquecido o capital
nacional e fortalecidos os grandes grupos estrangeiros (Gongalves, 2000, p. 79-80)%*.

Seriam quatro os fatores para 0 aumento do capital estrangeiro no Brasil:

l. crescimento dos fluxos de investimento direto;

Il. fusBes e aquisicdes em escala global;

. mudancas no aspecto regulatorio (liberalizacdo e desregulamentacéo) e
IV.  as privatizacOes.

Para Gongalves (2000), os fatores 1 e 2 seriam exdgenos, enquanto 3 e 4 seriam
endo6genos (p. 80).

E preciso assinalar, portanto, que o movimento de fusbes e aquisices, bem como os
processos de privatizacao realizados na década, ndo ocorreram isoladamente ou a margem de
decisdes e politicas governamentais, cujos pressupostos, passiveis de criticas e
questionamentos, certamente ndo foram os mesmos em todos os paises.

Conforme Gongalves, a “relacdo entre o fluxo de investimento externo direto e a
formag¢do de capital fixo aumentou de 2,5% em 1995 para 24,6% em 1999”, resultando em
um aumento do controle do estoque de capital fixo pelas empresas estrangeiras, da ordem de
6,8% em 1995 para 12,4% em 1999. A participacdo estrangeira aumentou também no
“estoque liquido de riqueza”, de 5,7% em 1995, para 9,7% em 1999. A partir de 1995 houve

aumento do investimento externo direto (IED) no pais, o que contribuiu para o Brasil passar

8 “Imaginar que a entrada de capital estrangeiro representa um endosso da politica do governo é, na melhor das
hipoteses, uma demonstragdo de ignorancia acerca da dindmica do investimento externo direto, seus fatores
determinantes, e sua historia recente no Brasil e no mundo” (Gongalves, 2000, p. 80).
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da 162 posicdo em recebimento de IED em 1994, para a 5% posi¢do no periodo 1997-98 (p.
80).

A tendéncia de crescimento de IED encontra-se associada a intensificacdo das
transacOes relativas as fusdes e aquisicdes em todo o mundo. O IED aumentou de
aproximadamente US$ 329 bilhGes em 1995, para cerca de US$ 644 bilhdes em 1998, assim
como ocorreu 0 aumento do nimero de fusbes e aquisicdes transfronteiricas, de US$ 141
bilhdes em 1995 para US$ 411 bilhdes em 1998. No Brasil o crescimento das fusdes e
aquisicbes também foi significativo, passando de US$ 1 bilhdo, em 1995, para cifras
superiores a US$ 21 bilhdes em 1998. As privatizacGes ocorridas no pais foram responsaveis
por “25% do valor total do ingresso bruto de IED no periodo 1995-1999”, o que teria causado
a desnacionalizagdo e concentragdo de capital através da “inser¢do passiva do pais na
economia mundial” (Gongalves, p. 81).

Para Rossetti (2001) a década de 1990 representa um “novo enquadramento
estratégico”, realizado nos moldes da reengenharia dos negocios, importante por ter
propiciado transformacdes no modelo empresarial brasileiro, com modificacdes diarias na
competicdo entre os mercados. Dentre as reengenharias adotadas, predominaram as aquisicdes
e as fusdes. Menciona, entre as causas desse novo ciclo, o processo de privatizagdes, que
inverteu a tendéncia anterior, “do crescimento do Estado empresdrio ao desengajamento
empresarial do Estado”, (p. 71-74) periodo em que foi definido o Programa Nacional de
Desestatizacdo — PND.

Rossetti mostra 0 aumento da evolugdo mundial dos investimentos estrangeiros
diretos, apresentando dados referentes ao destino dos fluxos de investimento em todo o
mundo, de 1984 até o final da década de 1990: cerca de US$ 237 bilhdes no periodo 1984-89;
US$ 485 bilhdes no periodo 1990-95; US$ 739 bilhdes no periodo 1996-99 e previsdo da
ordem de US$ 1 trilhdo no qlinqiiénio 2000-2004, com aproximadamente 75% deles
destinados a fusGes e aquisicOes e o restante para novos projetos (p. 71).

Note-se no gréfico 111.1, a evolugdo crescente dos investimentos estrangeiros diretos
no mundo todo, em fusbGes e aquisicdes, e de maneira proporcionalmente inversa o0s
investimentos em novos projetos.

Enquanto em 1991 os nimeros sdo parecidos, a partir de 1992 isso deixa de ocorrer,

pois enquanto aumenta a quantidade das fusdes e aquisi¢cdes, oS investimentos em novos
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projetos passam a ser decrescentes, priorizando-se a aquisicdo de empreendimentos ja
estabelecidos, ao contrario de investimentos em maquinas, equipamentos, imoveis, etc..

Em 1998 o volume de investimentos externos diretos no pais, foi da ordem de US$ 20
bilhGes, excetuando-se 0s recursos voltados para as privatizacbes; em 1999 esses
investimentos alcancaram US$ 21 bilhdes. Considerando-se os recursos voltados para as
privatizacdes, as cifras alcancaram em 1998, US$ 28 bilhdes, e em 1999, US$ 30 bilhdes.

Grafico I11.1

Destino dos fluxos de investimentos nos anos 1990, no
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Fonte: FMI e Unctad, apud Rossetti (2001, p. 73)

Em 2000, a Sociedade Brasileira de Estudos de Empresas Transhacionais-SOBEET,
calculava os investimentos diretos estrangeiros no pais em niveis superiores aos indices de
investimentos dos anos anteriores, em aproximadamente US$ 25 bilhdes. De tais valores,
previa-se US$ 2,5 bilhdes para a compra de empresas estatais, excluindo-se desse calculo,
naquele ano, a venda do Banco do Estado de Sdo Paulo - BANESPA. Assim, restariam US$
22,5 bilhdes que se voltariam principalmente para fusdes e aquisicbes de empresas, portanto,
um valor ao redor de US$ 1,5 bilhdo superior ao do ano anterior, considerando este um
investimento “recorde”, excetuando-se 0s valores das privatizagdes, mas que apontava, por

outro lado, um decréscimo dos investimentos nas privatizacées®”.

8 0 Estado de S. Paulo, 24 e 25/07/00.
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NUMERO DE TRANSACOES E PORCENTAGEM (EM MILHOES US$), SEGUNDO
O TIPO DE COMPRADOR, 1990-1999 (BRASIL)

s 2= £ of c §
Empresa por Tipp & § 5 S § S 2 g 2 Ic!
de Comprador 3 S8 S e s S £ 5 2
a 8 § 8§ ©g
©
1990 N© 421 0 217 0 0 0 639
% 65,9 0,0 34,0 0,0 0,0 0,0 100,0
1991 N° | 1.286 0 158 0 0 97 1.541
% 83,5 0,0 10,3 0,0 0,0 6,3 100,0
1992 N° 433 1.826 166 0 0 388 2.814
% 154 64,9 59 0,0 0,0 13,8 100,0
1993 N° | 2.802 982 629 1 482 16 4.914
% 57,0 20,0 12,8 0,0 9,8 0,3 100,0
1994 N° 551 422 332 35 0 135 1.475
% 37,4 28,6 22,5 2,4 0,0 9,2 100,0
1995 N° | 2526 179 1.685 50 63 0 4.502
% 56,1 4,0 37,4 11 14 0,0 100,0
1996 Ne | 2762 323 4,123 1.860 64 0 9.131
% 30,2 3,5 45,2 20,4 0,7 0,0 100,0
1997 N° (10.476 3.382 8501 1.830 1.182 0 25.372
% 41,3 13,3 33,5 7,2 47 0,0 100,0
1998 N° |6.136 4.175 26.215 5.673 8.455 20 50.674
% 12,1 8,2 51,7 11,2 16,7 0,0 100,0
1999 N° | 3.310 93 11.391 1.410 110 0 16.314
% 20,3 0,6 69,8 8,6 0,7 0,0 100,0
Total N° (30.704 11.382 53.418 10.859 10.356 656 117.374
% 29,9 4,0 59,7 2,7 2,3 1,4 100,0

Fonte: Ferraz e looty (2000, p. 52).

Conforme se observa na tabela 111.4, a participacdo estrangeira em transagdes no Brasil

foi maior que as transagdes domésticas nos anos de 1996,1998 e 1999, ou seja, durante o

governo Fernando Henrique Cardoso. O interesse do governo, em 1999, direcionava-se para a

captacdo externa, 0 que acarretou a queda da vantagem competitiva das empresas nacionais

diante das privatizacdes, fusdes e aquisicoes®®.

8 O presidente da CPFL — Gnica empresa de capital 100% nacional a se pré qualificar para o leildo da Cesp
Paranapanema e Cesp Tieté — Jean Degen, expressa assim seu descontentamento: “A situa¢do mais perversa €
gue o governo brasileiro ndo esta interessado em estimular as empresas de capital nacional nas privatizacoes.
Afinal, se uma empresa brasileira compra outra, ndo entra dinheiro no Pais. Do jeito que esta, nunca vou
conseguir ganhar de um estrangeiro.” (Gazeta Mercantil, 08/09/1999).
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Os dados coletados pela KPMG, arrolados no grafico 111.2, diferenciam o percentual
de participacdo dos negocios domeésticos daqueles realizados com participacéo estrangeira, e
indicam a evolucdo de uma tendéncia para as duas variaveis. O grafico apresenta 0s
percentuais contidos na tabela 111.5 e destaca a participagdo estrangeira. Enquanto
representacdo da década, mostra ndo apenas como evoluiu a participagdo estrangeira, mas
principalmente como essa participacdo ocorreu em detrimento das empresas brasileiras.
Gréfico 111.2

Transac0es realizadas no Brasil — 1992-2004 (em %0)
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Fonte: KPMG Corporate Finance, Pesquisa de Fusdes & Aquisi¢Bes, 1998, 2003 e 2004. Elaboragdo prépria.
* Dados referentes aos nove primeiros meses do ano corrente.

A participacdo estrangeira nas aquisicdes de empresas no Brasil, para o periodo 1993-
2000, revela os seguintes dados: EUA (34%); Franca (9%); Reino Unido (5%); Alemanha
(5%); Argentina (5%); Italia (4%); Portugal (3%), Espanha (3%), etc.

A maior parte dos negocios realizados no Brasil concentra-se nas areas mais
industrializadas, S&o Paulo a frente, com 45,4% das transacGes, seguido por Rio de Janeiro
(12,8%), Minas Gerais (7,2%), Rio Grande do Sul (6,6%), etc. Todos os dados apresentados
foram gerados pela KPMG, e referem-se apenas as quantidades de transacdes realizadas.
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111.2.3. Transag6es dos anos 1990 — pesquisas e analises de consultorias

A) Com relacdo ao numero de transac@es, foi divulgado que a maior parte desses
investimentos seria direcionada para 0os novos setores da economia, relacionados as empresas
de informatica, internet e telecomunicacbes, ao contrério dos anos anteriores, quando se
concentraram nos setores tradicionais da economia (autopegas, téxteis e produtos
farmacéuticos, etc.). Efetivamente, muitos negdcios movimentaram o setor de tecnologia da
informacdo, como, entre outros, a aquisi¢cdo do Pontocom, a nona aquisicao realizada no pais
e a quarta no estado do Rio de Janeiro, ap6s as aquisi¢es dos provedores Open Link, Domain
e GlobalNet, realizadas pela provedora de acesso PSInet logo no inicio do ano 2000%. Em
agosto do mesmo ano, a consultoria PriceWaterhouseCoopers (PwC) contabilizava 365
transacdes realizadas no Brasil, com o setor de internet liderando em 25% das transacdes,
enquanto o setor de servicos publicos, entre eles energia elétrica, telefonia, agua e esgoto, e
gas, totalizavam 10% dos negdcios, e cada um desses setores - mineragdo, bancos e alimentos
- representaram 7% dos negocios, sendo que os demais setores da economia totalizaram 44%
do restante das transacdes alcancando, individualmente, de 1% a 3%°28.

A partir dos dados apontados pela KPMG Corporate Finance, coletados desde 1992,
sao discutidos os negdcios firmados entre empresas nacionais (“transacdes domésticas™) e os
negocios realizados com participagdo estrangeira, ou trans-fronteiricos (denominados “cross
border” pela KPMG), representados pela tabela II1.5.

8 0 Estado de S. Paulo, 03/05/00.
8 0 Estado de S. Paulo, 08/08/00.



97

Tabela I11.5:
Total de Transagdes (domésticas e participacao estrangeira)
ANO TRANSACOES DOMESTICAS  PARTICIPACAO ESTRANGEIRA TOTAL
GERAL
Ne % Ne %
1992 37 63,79 21 36,21 58
1993 82 54,67 68 45,33 150
1994 81 46,29 94 53,71 175
1995 82 38,68 130 61,62 212
1996 161 49,09 167 50,91 328
1997 168 45,16 204 54,84 372
1998 130 37,04 221 62,96 351
1999 101 32,69 208 67,31 309
2000 123 34,85 230 65,15 353
2001 146 43,23 194 56,77 340
2002 143 65,99 84 34,01 227
2003 116 50,44 114 49,56 230
2004* 72 34,95 134 65,05 206
Total 1442 43,55 1869 56,45 3311

Fonte: KPMG Corporate Finance, Pesquisa de Fusdes & Aquisi¢Bes, 1998, 2003 e 2004. Elaboracdo prépria.
* Dados referentes aos nove primeiros meses de 2004.

No periodo 1992-2004, os negocios realizados entre empresas brasileiras somaram
1442, enquanto aqueles realizados com participacdo estrangeira alcangaram 1869, em um total
de 3311 transacOes (KPMG Corporate Finance, Pesquisa de Fusdes & Aquisi¢des, 1998, 2003
e 2004). Os dados do periodo 1992-2004, apontam a maior quantidade de transacdes no setor
de Alimentos, Bebidas e Fumo (337 negdcios), seguido por Instituicbes Financeiras (239),
TelecomunicacBes (238), Tecnologia da Informacdo (217), Metalurgia e Siderurgia (173),
Produtos Quimicos e Petroguimicos (153), Companhias Energéticas (148), Petrolifero (136),
Publicidade e Editoras (133) e Seguros (121). Os demais setores ndo chegaram a atingir uma
centena de negdcios no periodo (Partes e pegas automotivas: 97; Elétrico e eletronicos: 91;
Supermercados: 82, etc.) (vide tabela 111.8).

O grafico I11.3 apresenta as transacOes realizadas no Brasil, e 0 aumento da
participacdo estrangeira nos negdcios, com seu auge em 1999, quando atingiu 67,31% das
transacOes, diminuindo posteriormente. Entretanto, 0 maior nimero de transacdes realizadas
no pais ocorreu em 1997, com 372 negdcios, quando a porcentagem de participagdo

estrangeira atingiu 54,84% das transacfes. O indice de participacdo estrangeira foi crescente
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até 2000, mesmo com a queda das transacGes no cendrio nacional. Em todo o periodo, as

transagcdes com participacdo estrangeira alcancaram 56,45%.

Grafico 111.3
Transacoes Domésticas e com Participacao Estrangeira
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Fonte: KPMG Corporate Finance, Pesquisa de Fusdes & Aquisi¢Bes, 1998, 2003 e 2004. Elaboracdo prépria.
* Dados referentes aos nove primeiros meses do ano corrente.

A década inicia-se com transacdes relativamente modestas, com a supremacia das
transacdes domeésticas sobre as transacGes com participacdo estrangeira, nos anos de 1992-
1993, e apontam pouca diferenca em 1994, ano de criacdo do Plano Real. A partir de 1995, os
negocios sdo crescentes até 1998 e 1999, quando ocorre uma queda nas transacoes
domeésticas. Nesse periodo, a participacdo das empresas estrangeiras nos negocios supera a
quantidade de transacBes domésticas, atingindo seu maior numero em 2000, quando as
transacOes domésticas voltaram a crescer, diante de uma diminuicdo das participagdes
estrangeiras em 2001 e 2002. Em 2002, as transa¢Ges domesticas, apds 8 anos, sdo maiores
que as transacBes com participacdo estrangeira, ao final de um periodo em que se esgotou o
processo de privatizagGes, apds a venda das empresas estatais mais importantes. Cabe
observar, ainda, que durante o governo de Fernando Henrique, as transagdes com participacao
estrangeira estiveram acima de 50% em sete dos oito anos de sua gestdo, e foram superiores a

60% em quatro anos do mesmo periodo.
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B) Por outro lado, quando se agregam dados referentes aos valores das transagdes, 0s
dados contabilizados no periodo 1990-1999, pela Thomson Financial Securities Data,
demonstram: de um total de 1.149 transacdes referentes ao periodo, a Thomson disponibilizou
os valores de 565 negdcios. Nesses, a participacdo estrangeira foi majoritaria, e obtiveram
maior destaque 0s seguintes setores: telecomunicacdes; energia elétrica, gas e agua;
financeiro; metalurgia e siderurgia; e alimentar.

Esses cinco setores sdo 0s responsaveis por aproximadamente 75% do valor total das
transacdes no periodo, e apenas os dois primeiros setores (telecomunicacbes; e energia
elétrica, gas e agua) concentram a metade do valor total das transacGes para o periodo,
estimado em US$ 117 bilhGes. Ressalte-se que a maior parte das transagdes refere-se a
privatizacGes relacionadas as infra-estruturas do pais. Desse ranking, apenas no setor
Metalurgia e Siderurgia a participacdo do capital estrangeiro ndo foi majoritaria.

A tabela I11.6, elaborada por Rossetti (2001), com base nos dados da Gazeta Mercantil

e Fundacdo Dom Cabral, apresenta o total de transacdes realizadas no periodo 1990-1999:

Tabela 111.6:
Fusoes e aquisicdes no Brasil - 1990-1999
Média anual acumulada

Anos Total de transagdes Ano a ano Taxa anual de variacao
1990 186 186 -
1991 184 185 -0,5
1992 252 207 11,9
1993 245 217 4.8
1994 218 218 0,1
1995 260 224 2,8
1996 349 242 8,0
1997 401 262 8,3
1998 363 273 4,2
1999 325 278 18

Periodo 2.783 278 5,7

Fonte: Rossetti (2001, p. 75)

Entretanto, entre as tabelas 111.5 (pag. 90) e 111.6, observa-se uma diferenca entre 0s
periodos pesquisados (1992-2004) para a KPMG e 1990-1999, para os dados de Rossetti

(2001), o que causa uma diferenga entre os totais, por causa dos periodos de abrangéncia.
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Miranda e Martins (2000), auferiram os bancos de dados da KPMG e da Securities Data, a
fim de confrontar os dados e “averiguar o grau de interse¢do (e evitar dupla contagem) entre
os dois conjuntos de informagdes” (p. 70). Assim, a finalidade da tabela I11.7 é comparar os

numeros de fusdes e aquisi¢des coletados por fontes distintas, e seu periodo de abrangéncia.

Tabela I11.7
Comparacao entre fontes sobre fusdes e aquisi¢des no Brasil
Ano 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000
FDC/Rossetti 186 184 252 245 218 260 349 401 363 325 -
KPMG - - 58 150 175 212 328 372 351 309 353
Securities Data - 22 43 70 73 113 143 169 - - -
Miranda e Martins - 22 62 130 157 214 307 270 - - -

Fontes: KPMG, Rossetti (2001, p. 75) e Miranda e Martins (2000, p. 71). Elaborag&o propria.

Conforme se observa na tabela 111.7, e em Miranda e Martins (2000), ha diferengas no
levantamento de dados entre autores e consultorias. Neste sentido, conservamos como
principal fonte de dados a KPMG, por acompanhar as transac¢des e publicar seus resultados a
cada trimestre, e assim se aproximar da realidade, além de apresentar dados quantitativos por
setores, periodos, participacdo estrangeira e unidades da federacdo (distribuicdo geogréfica)

ao longo de todo o periodo.

111.2.4. Comparacéo de transacgdes realizadas no Brasil

Na tabela 111.8 (pag. 96), verifica-se que no periodo 1992-1994 alguns setores ndo
eram contabilizados pela pesquisa da KPMG, como “Tecnologia da Informagao”,
“Publicidade e Editoras”, “Produtos de Engenharia”, “Lojas de Varejo”, etc..

Outros setores ndo apresentaram negocios, como “Companhias Energéticas” (1992-
1994), “Petrolifero” (1992), “Servicos para Empresas” (1992), “Transportes” (1992),
“Cimento” (1992), “Avia¢ao” (1992-1993), “Ferroviario” (1992-1994). A partir de 1995, a

pesquisa retrata um aumento na quantidade de setores abrangidos pelas fusdes e aquisicoes.
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Os dados da tabela I11.8 foram agregados a partir das informagcbes da KPMG,
referentes a todos os setores pesquisados e acumulados no periodo de onze anos. Os dados
encontram-se ordenados conforme o total de transacfes por setor, aparecendo em ordem
decrescente. Dessa forma, no periodo 1992-2002, o setor com maior nimero de negocios foi o
setor de Alimentos, Bebidas e Fumo (330), seguido por Instituicdes Financeiras (213),
TelecomunicacBes (193), Tecnologia da Informacéo (168), Metalurgia e Siderurgia (150),
Produtos Quimicos e Petroguimicos (143), Companhias Energéticas (120), Petrolifero (117),
Publicidade e Editoras (106) e Seguros (101). Os demais setores ndo alcangaram uma centena
de negdcios.

A década inicia-se com transacOes relativamente modestas (em quantidade, ndo em
valores), com a supremacia das transagdes domésticas sobre as transagdes “cross border”, nos
anos de 1992-1993, e apontam pouca diferenca em 1994, ano de criacdo do Plano Real.

A partir de 1995, os negdcios sdo crescentes até 1998 e 1999, quando ocorre uma
queda nas transagdes domésticas, e as transacdes “cross border” superam as transagdes
domésticas, atingindo maior participacdo em 2000.

Nesse periodo foram vendidas grandes empresas ao capital estrangeiro, como ocorreu
com a Metal Leve (vendida para a alema Mahle, em associacdo com a Cofap, em 1996);
Cofap (vendida para a italiana Magneti Marelli, em 1997); Freios Varga (para o grupo inglés
Lucas Variety, em 1997); Arno (vendida ao grupo francés SEB, em 1997); Brasmotor (para a
norte-americana Whirlpool, em 1997); Agroceres, (para a Monsanto, em 1997); rede de
Supermercados Eldorado (ao francés Carrefour, em 1997); Quartzolit (para o grupo Saint
Gobain, em 1997); Gevisa Locomotivas (vendida para a General Eletric, em 1997); Batavo
(para a Parmalat, em 1998); Mallory (vendida para a Moulinex, em 1998); Lojas Renner (para
a inglesa J.C. Penney, em 1998); Chapeco (para o Grupo Macri, em 1999); parte da Acos
Villares (para a Sidenor, em 2000); Portobello (para a Glencore, em 2001), etc. Também
foram vendidas, entre outras, a Continental 2001, para a Bosch-Siemens, em 1994; a Refripar,
para a Eletrolux, a Fogbes Dako foi absorvida pela GE em 1996, além da aquisi¢do da Walita

pela Philips (Carta Capital, 24/12/97).
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O crescimento acumulado das transac6es no Brasil, na década de 1990, foi de 134%, e

0 aumento da participacao estrangeira nos negocios foi de 44%. A KPMG dividiu os negocios

durante a década em trés periodos®:

1. o primeiro periodo (1990-1993), foi marcado por negdcios nos setores de quimica e
petroquimica (22) e metalurgia e siderurgia (24).

2. no segundo periodo, correspondente ao inicio do Plano Real, os negdcios incidiram nos
setores: financeiro (107); eletroeletronico (53) e autopegas (42). O ano de 1997 marcou o
auge das transacOes realizadas no Brasil: 372 negdcios com 54,84% de participacao
estrangeira, e a venda da CVRD em maio de 1997 ao consércio Valepar®.

3. Entre os anos de 1998 a 2000, os setores de telecomunicacBes (104 negdcios) e
tecnologia da informacéo (93) foram os que se destacaram, com a venda (leildo) do
Sistema Telebras e de bancos estaduais, como o Banespa.

Tabela 111.8
Comparacéo anual de fusdes e aquisi¢cdes por setores no Brasil: 1992 - 2004
SETORES | 199, | 1993 | 1994 | 1005 | 1006 | 1007 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 o
Alimentos, bebidas e fumo 12 28 21 24 38 49 36 25 36 32 29 22 25 377
InstituicOes financeiras 4 8 15 20 31 36 28 16 18 17 20 16 10 239
Telecomunicagdes 1 7 5 8 5 14 31 47 26 27 22 21 24 238
Tecnologia da Informagéo 8 7 11 8 8 28 57 36 13 28 13 217
Metalurgia e siderurgia 11 13 11 9 17 18 23 9 11 15 13 14 9 173
52?%q%‘;2?£25 € 4 18 14 13 18 22 25 6 12 7 4 5 5 153
Companhias energéticas 0 0 0 1 9 17 11 10 20 36 16 17 11 148
Petrolifero 0 3 2 4 4 3 1 6 28 40 26 7 12 136
Publicidade e Editoras 2 5 9 19 17 23 19 12 12 15 133
Seguros 1 1 8 9 16 24 15 9 6 7 5 10 10 121
Partes e pegas automotivas 1 1 4 11 11 16 20 13 6 6 4 1 3 97
Elétrico e eletronicos 2 7 5 14 15 19 9 5 5 2 4 1 3 91
Supermercados 3 2 0 2 9 13 24 10 8 4 5 2 82
Servicos p/ empresas 0 2 2 1 8 6 13 8 5 9 7 9 2 72
Madeira e papel 1 1 7 7 4 14 9 5 7 9 1 4 2 71
ggnnssttrij”@?oo civile produtos de |, 5 3 2 15 8 10 13 5 2 2 3 0 70
famacéutcos il M M N N N N O O
Produtos de engenharia 5 9 9 7 6 7 4 7 4 2 60
Transporte 0 1 1 4 6 7 11 1 5 8 4 4 8 60
Téxteis 2 4 7 8 4 8 8 6 0 0 0 6 2 55
Lojas de varejo 1 2 7 8 6 7 5 6 2 2 1 47

8 KPMG Corporate Finance, 2001.
% O consércio era formado por CSN (25,0%), Litel Part. S.A. (39,0%), Eletron S.A. (17,0%), Sweet River
Investiments (9,0%), BNDESPAR (9,0%) e Investvale (1,0%), conforme Biondi (1999).
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Fonte: KPMG Corporate Finance, Pesquisa Fusdes & Aquisicdes - Transagdes realizadas no Brasil, diversos
exemplares. Elaboracdo do autor.

111.2.5. O Setor de alimentos — lider em nimero de transagdes na década

Na década de 1990, o setor de alimentos destacou-se na lideran¢a no ranking de fusdes
e aquisicbes de empresas no Brasil. O setor de produtos alimentares relne também os
fabricantes de bebidas, e encontra-se relacionado ao setor de fumo, como aparece no
levantamento da KPMG.

Entre os diversos negocios que movimentaram o setor, mencionamos a aquisicdo, em
1993, da CICA S.A., empresa italiana do Grupo Cirio™, pela Gessy Lever, por US$ 250
milhdes. A Frutesp, antiga cooperativa de produtores de laranja do estado de S&o Paulo, foi
adquirida pelo Grupo Dreyfuss, por US$ 170 milhdes. O Grupo Dreyfuss compete com a
Cargill, a ADM e a Continental Grain, e € 0 3° maior processador mundial de suco de
laranja®.

O total de transacdes no setor de alimentos, em 1993, assomou US$ 700 milhdes, com
negocios envolvendo, como compradoras, as empresas: Parmalat, Nestlé, Danone e Bunge y
Born. A Parmalat destacou-se adquirindo laticinios a partir de 1990, e em abril de 1993,

realizou importante aquisicdo: comprou as fabricas Lu Petybon e Duchen, de propriedade da

%1 0 Grupo Cirio fundiu-se com o Grupo Del Monte, fortalecendo o segmento de alimentos em conserva, com
faturamento de 900 milhdes de euros. A empresa tem importante participagio na Europa, na Asia, Africa e Brasil
(http:/lwww.cirio.it/, acessado em 10/10/2004).

% Lodi, 1999, p. 32.
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General Biscuits. Com todas as suas aquisi¢es, a Parmalat aumentou seu faturamento, de
US$ 39 milhdes, em 1989, para aproximadamente US$ 750 milhGes em 1994, cerca de 30%
do faturamento mundial da empresa (Vegro e Sato, 1995, p. 15-16).

A Nabisco adquiriu as empresas: Avaré, Gumz e Pilar. A Danone adquiriu a Aymoré e
a Campineira. A Quaker Oats adquiriu a Adria e a Pilsbury ficou com a Frescarini (Rodrigues,
1999. p. 15).

A primeira inauguracdo de uma fabrica da Parmalat fora da Italia ocorreu no Brasil,
em 1977, entretanto, a empresa ja atuava no pais, em uma joint-venture com a Mococa, desde
1973. Nos anos 1990, a Parmalat adquiriu no Brasil mais de 30 empresas, uma boa parte
dessas aquisicOes era formada de pequenos laticinios (11, até 1994), de estrutura familiar, e
com atuaco regional. A época, 0s investimentos superaram US$ 500 milhdes. Ao final da
década, a expansdo por aquisicdes ja havia terminado, mas a empresa contava em Seu
portfolio com marcas importantes, tais como: Etti, Batavo, Lacesa, Leite Bethania, Mimo e
Santal (Champi Jr. e Barbosa, 2004, p. 4), além de Bols, Cilpe e King Meat (Rodrigues, p.
14). Em 1998, a empresa adquiriu do Grupo Fenicia a Neugebauer, antigo produtor de
chocolates localizado no Rio Grande do Sul, por R$ 8,36 milhdes®™. Em 2002, a Parmalat
vendeu a Neugebauer para a Florestal Alimentos.

Entre 1997 e 1999, as empresas multinacionais do setor de sementes de milho,
aumentaram a sua participacdo de 50% para 90% do mercado nacional. A norte-americana
Monsanto detinha 63% de participacdo ao final de 1997. Esta empresa adquiriu a Agroceres e
a divisdo latino-americana da Cargill, respectivamente lider e vice-lider no mercado
brasileiro. Além dessas empresas, a Monsanto adquiriu também a FT Pesquisas e Sementes de
Soja, e a Braskalb, associada a DeKalb Genetics (empresa norte americana adquirida pela
Monsanto em 1998).

% \/alores conforme Gazeta Mercantil, 31/12/1998.
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Tabela 111.9
Participacfes no mercado de sementes
(em %)
Até 1997 | Depois de 1997
Milho
Agroceres 26 Monsanto 60
Cargill 26 Pioneer/DuPont 14
Pioneer 14 Novartis 11
Novartis 11 Unimilho 4
Braskalb 8 Dow/Mycogen 5
Dinamilho/Carol 3 Zeneca 3
Agroeste (SC) 1 AgrEvo 2
Outros 12 Outros 1
Soja

Sistema Embrapa 70 Sistema Embrapa 65
FT Sementes 12 Monsanto/FT 18
Coodetec (PR) 10 Coodetec (PR) 10
IAC (SP) 2 IAC (SP) 2
Dois Marcos (RS) 1 Pioneer/Dupont 1
Outros 5 Outros 4

Fonte: Embrapa Sementes Basicas, apud Gazeta Mercantil (16/06/1999).

O grupo AgrEvo adquiriu, nesses trés anos, a Granja 4 Irmaos, do Grupo Josapar,
Sementes Ribeiral, Mitla Pesquisa Agricola e Sementes Fatura. O Grupo Dow AgroSciencies
comprou a Sementes Colorado, a Dinamilho/Carol, a Sementes Hatd e a FT Sementes de
Milhos. A Pioneer/Dupont adquiriu a Agropecuaria Dois Marcos®.

A Ceval, do ramo de alimentos pertencente ao grupo Hering constituiu, em 1991, uma
esmagadora de soja em Rondondpolis (MT) e uma unidade em Barreiras (BA); um consércio
com o Grupo Itamarati, em 1992, para instalar uma unidade em Lisboa; adquiriu o Grupo
Agroeliane (Criciima), com dois abatedouros de aves, um de suinos, dez granjas, duas
fabricas de racdo, etc.; nesse ano, o Grupo ainda adquiriu a empresa Guiopeba S.A.
(Argentina), com duas unidades de industrializacdo, por US$ 30 milhdes. Entretanto, apesar
de seus investimentos, a Ceval foi incorporada pelo Grupo Bunge®.

O grupo Bunge atua no pais desde o inicio do seculo XX, quando adquiriu a Moinho
Santista (que produzia as farinhas Sol, Santista e Paulista). Apds adquirir a Cavalcanti & Cia,

em 1923, alterou a sua razdo social para Sanbra (Sociedade Algodoeira do Nordeste

% Gazeta Mercantil, 16/06/1999.
% Espindola, 1999, p. 48.
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Brasileiro), e langou no mercado o primeiro éleo vegetal (marca Salada), ao qual reputa-se a
substituicdo na cozinha dos produtos banha de porco e azeite importado. Em 1956, langou
misturas preparadas para bolos e salgados e a Pré-Mescla, de produtos voltados para
panificadoras. Em 2004, o grupo controla as empresas: Seara, Ceval (ramo de alimentacéo,
soja e carnes), Santista Alimentos (que absorveu Moinho Santista e a Sanbra), a Covebras e o
Moinho Ideal; em massas e pées, a Pullman Alimentos, e € proprietario de marcas importantes
como margarina Delicia, Primor e Mila, entre outras; em fertilizantes, controla a Manah,
Serrana, Fertimport e AP,

A reestruturacdo da Bunge — cujo objetivo era priorizar os negdcios na area de graos
(soja) e fertilizantes, desfazendo-se do setor alimentos (no Brasil, a Ceval -setor de carnes; na
Argentina a Molinos Rio de La Plata, e na Venezuela, a Gramoven) — iniciou-se pela
Australia, em 1998, quando vendeu os seus ativos correlacionados a area de farinhas e de
massas, entre outros, por US$ 276 milhdes, para a Goodman Fielder”. Com a venda da
Molinos Rio de La Plata, o Grupo deixa a marca Bunge y Born, e passa a denominar-se Grupo
Bunge.

O Grupo Bunge, organizando seus negocios de fertilizantes, apds adquirir a Fertisul,
em 1996, e a IAP, em 1997, incorporou ambas na Serrana, em julho de 1998. A empresa,
detentora de agbes da AST-Alpargatas Santista Téxtil, vendeu as acdes para a Bunge
International, em uma estratégia do grupo de se desfazer de negocios dissociados do setor de
fertilizantes®®. No mesmo setor, a Bunge comprou a Manah, por R$ 143,8 milhdes, e passou a
controlar 25% do mercado de fertilizantes, distante da Cargill, 22 colocada no ranking, com
cerca de 10% de participacdo, em um setor onde cresce a participacdo estrangeira: a Norsk
Hydro (Noruega), a maior industria de fertilizantes mundial, assumiu a Adubos Trevo (RS)%.

Finalmente, a Bunge formou uma joint venture com a DuPont, denominada Solae
L.L.C. para a producdo e distribuicdo, no inicio, de proteinas de soja e lecitina, e
posteriormente de outros ingredientes extraidos do milho e da soja para fornecer a industria de
alimentos. A participacdo da DuPont na nova empresa é de 72%, cabendo a Bunge, 28%. A

idéia é produzir uma variedade completa de produtos relacionados & soja’®.

% |nformacdes colhidas em visita & unidade de Rondonépolis (MT), em 23/10/2004, e Forbes Brasil, 16/07/2004.
" Gazeta Mercantil, 23/11/1998.
% Gazeta Mercantil, 21/12/1998.
% Gazeta Mercantil, 14/04/2000.
100 Gazeta Mercantil, 07/01/2003.
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A Perdigdo, cujo crescimento também ocorreu através de fusdes e diversificagdo nos
anos 1970-80, apds um periodo de crescente endividamento e acimulo de uma série de
prejuizos, terminou por vender empresas como a Perdigdo Amazonia, fabrica de enlatados,
frigorifico e a Refinadora de Oleo (Marai-RS). O que sobrou da Perdigdo foi adquirido por
uma associacao de fundos de penséo (Previ, Sistel, Petros, Fapes, Telos, etc.), que contou com
a participacdo, inclusive, da Bunge'®*.

A Sadia, em um processo de diversificacdo e reestruturacdo, implantou unidades de
abate e processamento de carne avicola, moinhos de trigo, frigorificos (inclusive de carne
bovina), e entrou no esmagamento de oleaginosas. Adquiriu, a partir de 1992, a Cia. Brasileira
de Alimentos S.A.-COMABRA (Ponta Grossa/PR), e no mesmo ano, duas empresas de
industrializacdo de carne de boi. Em 1993 funde-se com o Grupo J. Macedo Alimentos, do
mercado de massas alimenticias (surge a Lapa Alimentos S.A.)'%%

A Sadia terminou por vender sua unidade de soja em Rondondpolis para a Archer
Daniels Midland — ADM, uma das grandes esmagadoras de soja do mundo, em 1997, por US$
165 milhdes, além de desfazer-se, também, de abatedouros, uma rede de supermercados

regionais no sul e um hotel em Concordia (SC)*®.

111.2.5.1 O setor sucroalcooleiro

Na tabela 111.10 ha dados do ramo sucroalcooleiro, contabilizados no setor de
Alimentos, Bebidas e Fumo. Houve um crescimento das transa¢cdes no ramo, no periodo de
1998 até o inicio de 2003, e este tem se destacado, por causa do dinamismo verificado no
setor de alimentos e a importancia cada vez maior do agronegocio no pais, em consequéncia
do aumento das exporta¢des de produtos primarios.

Conforme pesquisa da consultoria KPMG, em 2002 a liderangca das fusdes e
aquisicdes coube ao setor de Alimentos, Bebidas e Fumo, onde predominou isoladamente o
ramo sucroalcooleiro, com a efetivacdo de 8 negocios. Em 2000, foram 7 aquisi¢cdes nesse

ramo, e em 2001 ocorreram 10 transacgdes. A partir de 1998, o Grupo Cosan adquiriu 8 usinas,

101 \/egro e Sato, 1995, p. 17.
192 \/egro e Sato, 1995, p. 17.
1031 odi, 1999, p. 63.
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0 Grupo Jodo Pessoa 6 usinas e a Coinbra/Dreyfuss, 2 usinas. No periodo 1998 - 2003 (1°
trimestre) ocorreram 31 transacOes assim divididas: 26 aquisicdes, 03 fusbes e 02
arrendamentos.

Vérios fatores estariam causando o aumento das fusdes e aquisi¢des no setor, cujo
desempenho nos anos anteriores a 1998 foi bem modesto: altos precos do agucar no mercado
externo, o dolar valorizado frente ao Real, aumento da concorréncia entre os compradores, € a

estratégia de ganhar escala'®.

Tabela 111.10:
TRANSACOES - SETOR SUCROALCOOLEIRO: 1998 - 1° TRIMESTRE/2003

ANO EMPRESA ESTADO COMPRADOR TIPO
1998 Ci? Agucareira S&o Geraldo SP Usina Santa Elisa S.A. Fusdo
1998 Usina Diamante SP Cosan Aquisigéo
1998 Usina Adelaide SP Usina da Barra Aquisi¢éo
1999 Usina Sanagro SP Grupo José Pessoa Fuséo
1999 Usina Iracema SP Usina Sdo Martinho Fusdo
2000 Usina Rafard SP Grupo Cosan Aquisicédo
2000 Usina Amalia/Santa Rosa SP Usina da Pedra Aquisicédo
2000 Usina Benaalcool SP Grupo José Pessoa Aquisi¢éo
2000 Usina Delta MG Grupo Carlos Lyra Aquisi¢éo
2000 Usina Cresciumal SP Coinbra/Dreyfuss Aquisi¢éo
2000 Destileria Vale do Rio Turvo SP Silveira Barros/Jorge Toledo Aquisicdo
2000 Ipaussu SP Union des Sucreries Agricoles Aquisicdo
2001 Alcovale Destilaria MS Unialco S/A Acucar e Alcool Aquisicdo
2001 Refinadora Catarinense SC Glencore Aquisi¢éo
2001 Acucareira da Serra SP Grupo Cosan Aquisi¢éo
2001 Usina Alcomira SP Grupo Marcio José Pavan Aquisicdo
2001 Univalem/Guanabara (50%) SP FBA Aquisicdo
2001 Destileria Agua Limpa SP Grupo Petribu Aquisicédo
2001 Acucar Guarani SP Béghin-Say Aquisicédo
2001 Usina Sao José SP Grupo Antonio Farias Aquisi¢éo
2001 Usina Luciania MG Coinbra-Dreyfuss Aquisicéo
2001 Usina Santo Antonio SP FBA Arrendamento
2002 Usina Bela Vista SP Usina Bazan Aquisi¢éo
2002 Guanabara SP Grupo Cosan Aquisi¢éo
2002 Usina Santa Cruz RJ Grupo José Pessoa Aquisi¢éo
2002 Usina Maluf SP Dulcini Aquisicdo
2002 Usina Junqueira SP Grupo Cosan Arrendamento
2002 Usina Gantus SP Grupo Toledo Aquisicdo
2002 Usina da Barra SP Grupo Cosan Aquisi¢éo
2002 Usina Alcoazul SP Grupo José Pessoa Aquisi¢éo
2003 Usina Quissaman SP Grupo José Pessoa Aquisi¢éo

Fonte: KPMG Corporate Finance (GZM, 26/03/03)

10 Gazeta Mercantil, 26/03/2003.
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111.3. O processo de privatizacdo no Brasil

Assim como 0s processos realizados nos demais paises latino-americanos, a
privatizacdo no Brasil deu-se em funcdo de um conjunto de medidas de governo estabelecidas
na década passada, uma formula que envolvia a perspectiva neoliberal em um ambiente de
crise econdmica, endividamento externo, dificuldades de investimentos através do Estado.
Divulgava-se, a época, que a crise econdmica relacionava-se ao tamanho do Estado,
“inchado” em decorréncia de excessiva participagdo na economia, em uma analise que
propunha a sua reducgdo atraves da privatizacdo e a reducdo de seus gastos. A privatizacdo
tornou-se 0 mote de uma propaganda que disseminava e insistia na idéia de que as empresas
estatais eram ineficientes, em funcdo do monopdlio estatal, da falta de concorréncia e da
faléncia generalizada do Estado. Essa verdadeira propaganda divulgava que a participagédo do
Estado na economia era excessiva, apenas isso, mas omitia o fato de que nem todas as
empresas estatais eram ineficientes. Desconsiderava-se o fato de que algumas eram
estratégicas e muito cobicadas pelo grande capital, fosse nacional ou estrangeiro. O fato de
que as empresas estatais eram o patrimonio do pais também ndo contava, assim como era
irrelevante se a populacdo discordava do processo ou da venda de empresas especificas’®. E
havia discordancias, fossem de sindicatos, associacdes de funcionarios ou da populacdo em
geral. Os primeiros, preocupados com a possibilidade de perderem seus empregos, e 0S
segundos, forcosamente desinformados das implicagfes do processo.

Entretanto, o aspecto fundamental a ser ressaltado, refere-se a utilizacdo dos recursos
do pais na recuperacdo de um projeto de desenvolvimento, o que terminou por ndo ocorrer.
Sob o regime neoliberal deixou-se de utilizar a capacidade ociosa da industria do pais e de
alavancar investimentos para o desenvolvimento e o crescimento econémico, conforme

proposta formulada por Ignacio Rangel (1983, 1985, 1987) de concesséo de servigos publicos.

195 Quando se fala em “propaganda” ou “divulgacio”, refere-se ao fato de que, pelo apoio da midia em geral, foi
pequena a resisténcia ao andamento de propostas efetivamente ndo esclarecidas nas campanhas eleitorais. Os
jornais da época, lidos agora, reverberam como campanha publicitaria, com poucos comentarios criticos e
poucas vozes dissonantes, pela falta de espaco disponibilizado e pelos interesses envolvidos. Assim é que,
“Privatizar se tornou a palavra de ordem. Todos os meios foram utilizados para convencer a opinido publica dos
beneficios e do carater bem-fundado da privatizacdo. Naqueles primeiros anos, 0o governo — amplamente
secundado pela midia, insistiu em duas idéias basicas: as empresas estatais eram obsoletas (...) e o Estado
brasileiro estava falido...” (Lesbaupin e Mineiro, 2002, p. 29).
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111.3.1 A privatizagéo de setores estratégicos

No periodo 1991-1999, as privatizaces realizadas no Brasil, tanto em ambito federal
como estadual, totalizaram US$ 71,2 bilhdes. Tais privatizagdes ocorreram em setores
considerados estratégicos da economia nacional, com o setor de telecomunicacdes
representando 37% do total desses negdcios; energia elétrica, 33%; siderurgia, 9%;
mineracgdo, 8% e petroquimico, 4% (Lacerda, 2000).

Os setores de transportes (ferroviario, rodoviario, e portos), bem como 0s setores
siderurgicos, de energia elétrica e comunicac6es, sdo exemplos das diferentes condi¢cdes em
que se encontravam as empresas publicas a eles relacionadas. Essas empresas, definidas como
estratégicas, sdo importantes na realizagdo de projetos que garantem o desenvolvimento
econémico e social do pais, porém, do final do regime militar e durante a transicdo para o
regime civil, ou transicdo da década de 1980 para a década de 1990, os investimentos nessas
empresas e servicos sob responsabilidade do Estado diminuiram. A causa da diminuicdo dos
investimentos estava na crise econdmica mundial, associada ao periodo de depressao do 4°
Kondratieff (a partir de 1973), concomitante a depressdo do ciclo interno (iniciada em 1980),
ou seja, uma crise internacional e uma crise interna, aprofundando a recessdo e dificultando o
crescimento econdmico. A proposta de Rangel (1983, 1985), de superacdo da crise, passava
pela transferéncia da “concessao de servicos publicos concedidos a empresas publicas” para a
“concessdo de servigos publicos concedidos a empresas privadas”. A empresa concessionaria
teria condicdes de levantar os recursos para realizar os investimentos necessarios ao Servico,
com o objetivo de buscar a sua melhoria, mas, principalmente, estimular a economia do pais.
Rangel entendia que as empresas e 0s servi¢os a serem concedidos deveriam ser aqueles que
estivessem “‘estrangulados”, carentes de investimentos, através da constru¢do de obras de
infra-estrutura, como rodovias, ferrovias, portos, constru¢do naval, saneamento bésico,
metros, entre outros. O importante seria carrear recursos para reativar a economia, através da
utilizagdo de empresas que estivessem funcionando com capacidade ociosa, ou
superinvestidas, como ocorria em setores da industria nacional e mesmo em empresas estatais,

como nos setores de siderurgia, construcao civil, etc.
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111.3.1.1 A privatizacéo do setor de transportes e portuario

As Ferrovias

Até 1993, a malha ferroviaria brasileira era composta sobretudo pela RFFSA,
responsavel pela cobertura de 77% da extensdo total da malha, pelo sistema paulista da
FEPASA e pelo sistema CVRD/EFVM, responsavel pela maior producdo (TKU) nacional

(ver tabela 111.11, abaixo).

Tabela 111.11

Malha Ferroviaria Brasileira - 1993
RFFSA FEPASA CVRD CVRD Qutras Total

EFMV EFC
Extens&o (1000 Km) 22,1 43 0,9 11 0,4 28,8
7% 15% 3% 4% 1% 100%
Producéo (bilhdes t,Km atil) 39,8 7,0 44,8 32,8 0,8 125,2
32% 5% 36% 26% 1% 100%
t,Km atil (milhdes) 18 16 49,8 29,8 2,0 43
Empregados (1000) 46,1 17,0 5,0 1,8 0,4 70,3
66% 24% 7% 2% 1% 100%

Fonte: BNDES (nov. 2000, p. 3)

Conforme Biondi (1999), os concessionarios ficaram assim estabelecidos de acordo
com os dados da tabela I11.12, a seguir. Biondi ressalta que para a Rede Ferroviaria Federal o

valor da privatizacdo foi apenas aparente:

Os precos divulgados para as ferrovias privatizadas sao ficticios: houve apenas uma
entrada de 10% a 15% (s6 para a malha Sudeste o percentual chegou a 30%); o valor
restante sera pago em 30 anos, sem corregdo para saldo devedor, isto é, com
atualizacGes apenas das prestagdes trimestrais (Biondi, 1999, p. 39)

Conforme BNDES (nov. 2000), as concesstes foram estabelecidas pelo periodo de 30
anos, podendo ainda ser renovadas por igual periodo. Inicialmente ndo foi permitido o

controle de mais de 20% de participacdo da concessao por investidor.



Tabela I11.12

Estrutura do Capital apos Leilao de Arrendamento / Concesséo

Rede Ferroviaria Consorcio ou

Concessionarios

Controle Participagéo
Malha Oeste Grupo Noel Group, Inc. 20%
controlador Brazil Rail Partners, Inc. 20%
Western Rail Investrs, LLC 20%
Outros Bankamerica Intern. Invest. Corp. 18%
DK Partners 2%
Chemical Latin America Equity Assoc. 20%
Malha Leste Consorcio Mineragdo Tucuma 12,5%
(valor US$ 320 Tucumd Interférrea S. A Serv. Intermodais 12,5%
milhdes) Siderudrgica Nacional 12,5%
Tupinambarana S. A. 12,5%
Railtex Int. Holdings, Inc. 12,5%
Vabra S.A. 12,5%
Ralph Partners | 12,5%
Judori Adm. Empr. e Part. Ltda. 12,5%
Malha Sudeste Consorcio Siderdrgica Nacional 20,0%
(valor US$ 870 MRS MBR - Minerag¢des Brasileiras Reunidas SA 20,0%
milhdes) Logistica Ferteco Mineragdo S.A. 18,8%
Usiminas - Usinas Siderurgicas de MG 20,0%
Consigua - Cia Siderurgica da Guanabara 5,3%
Celato Integragdo Mutimodal S. A. 4,3%
Ultrafértil 8,9%
ABS - Empreend. Imob. Part. Serv. S.A. 4, 7%
Tereza Cristina Associagdo dos Banco Interfinance 33,3%
Participantes Gemon Geral de Engenharia e Montagens S.A. 33,3%
Santa Lucia Agroindistria e Comércio Ltda. 33,3%
Malha Sul Consorcio Ralph Partner’s Inc. 17,5%
(valor US$ 210 Sul Atlantico Varbra S.A. 17,5%
milhdes) Railtex 15,0%
Interférrea 17,5%
Brasil Private Equily 11,3%
Brazilian Equity Investiments 111 Ltda. 3,0%
Malha Nordeste Consércio Taquari Participacoes 40,0%
Manor Companhia Siderurgica Nacional 20,0%
Companhia Vale do Rio Doce 20,0%
ABS Empreendimentos, Part. e Servi¢des S.A. 20,0%
Malha Paulista Consércio Ferropasa - Ferronorte Participacdes 36,0%
Ferrovias Vale do Rio Doce 17,0%
Shearer Empreendimentos e Participagfes S.A 14,0%
Fundos de Penséo (Previ/Funcef) 12,0%
Chave Latin American Equity Associates 4,0%
Outros 17,0%
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Fonte: Biondi (1999, p. 39, 47-48)

As concessdes da Estrada de Ferro Carrajas (EFC) e da Estrada de Ferro Vitoria-
Minas (EFVM) foram automaticamente transferidas para os novos proprietarios da CVRD

quando esta foi privatizada.
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A FEPASA foi absorvida pela RFFSA durante a negociacdo da divida do Estado de
Sdo Paulo com a Unido e, posteriormente, arrendada como lote Unico (o sétimo lote da
RFFSA), para a Ferrovias Bandeirantes S.A. (Ferroban), colocando em questdo 0 acesso ao
Porto de Santos na disputa de interesses entre as concessionarias. A MRS Logistica detém o
monopolio de acesso ao Porto de Santos, submetendo a Ferronorte a seus critérios, custos e
dispéndios de tempo no desmembramento de trens no Porto™®.

A RFFSA, por sua vez, foi dividida em seis lotes -- Sul, Sudeste, Centro-Leste, Oeste,
Nordeste e o trecho isolado Tereza Cristina e transferida no leildo de desestatizacdo, aos
concessionarios privados América Latina Logistica (ALL), MRS Logistica S.A., Ferrovia
Centro-Atlantica S.A. (FCA), Ferrovia Novoeste S.A., Companhia Ferroviaria do Nordeste
(CFN), Ferrovia Tereza Cristina S.A.

A Ferroban é a concessionaria mais estratégica para a malha ferroviaria federal, com
ligacdo com a FCA, MRS, ALL, Novoeste e Ferronorte. Em janeiro de 1999, a Ferroban
assumiu o controle da malha paulista (antiga FEPASA), com 2.916 Km de ferrovias que
interligam o Porto de Santos com o interior de Sdo Paulo e os estados de Mato Grosso e Mato
Grosso do Sul. Em 2001, a empresa em processo de reestruturacdo aciondria transferiu os
trechos Botucatu-Presidente Epitacio e Iperd-Pinhalzinho para a ALL e o trecho Araguari-Boa
Vista para a FCA. Em 2002, a Ferroban, a Ferronorte e a Novoeste foram integradas a nova
empresa a holding Brasil Ferrovias S.A. (Ferropasa) formando dois corredores de exportacéo:
Corumba (MS)-Santos e Alto Araguaia-MT/Santos. No ano de 2004, a Ferroban repassou
para a MRS o trecho Jundiai-Campinas. Os acionistas majoritarios sdo os controladores da
Ferronorte, Ferropasa (Previ, Funcef, Laif, Chase, Constran, etc.) CVRD e Capmelissa
Participagdes.

A estrutura societdria da FCA era a CVRD (através da Minera¢do Tucumd), maior
acionista do grupo concessionario, a Valia, a CSN, a KRJ Participa¢es, Carmo Participacoes

e outros minoritarios. Em 2000 a CVRD assumiu a empresa, incorporando dividas.

1% O sistema utilizado pela MRS aumenta seu controle sobre a movimentagdo de carga na por¢ao mais dinamica
do Porto de Santos, além de repassar os custos do sistema aos demais concessionarios e gastar 110 horas no
processo de descarga e recarga dos trens, quando poderia utilizar apenas 33 horas se alterasse o sistema
(BNDES, nov. 2000)
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A FTC ¢ controlada por Germon, Santa-Lucia Agro-Indastria e Comércio e
Interfinance Participacdes. A empresa compOe 0 sistema de abastecimento de carvao para a
Eletrosul.

A holding ALL ¢é composta por Fundos de Investimentos, controlados pelo GP
Investimentos, Judori, Railtex Global Investiments e outros. A empresa integra dois sistemas:
ALL Brasil e ALL Argentina, ligando S&o Paulo a Buenos Aires em operacao multimodal. Na
Argentina, a empresa detém dois ramais ferroviarios: a Buenos Aires Al Pacifico (Buenos
Aires-Mendonza) e a Mesopotamico (Buenos Aires-Uruguaiana).

A CFN é controlada pelo grupo Vicunha e recebeu do governo R$ 200 milhdes de
investimentos para criacdo da Ferrovia Transnordestina, para interligar o Sdo Francisco e a
regido produtora de graos do sertdo baiano, porém nao estd cumprindo as metas estabelecidas
pelo governo no cronograma de investimento.

As empresas ferroviarias estdo associadas direta ou indiretamente aos principais
grupos empresariais do pais (CVRD, CSN, Vicunha entre outros) cujas estratégias de
transporte estdo subordinadas as diretrizes logisticas dessas empresas. A reducdo de pessoal
no periodo 1996-1999 foi de aproximadamente 20 mil funcionarios — a ALL atingiu 70% do

quadro funcional e a FCA eliminou trabalhadores e ampliou o nimero de acidentes.

As rodovias
O processo de privatizacdo das rodovias ocorreu com o estabelecimento das

concessdes de servicos publicos ao setor privado, conforme a tabela 111.13.



Tabela 111.13

CONCESSOES RODOVIARIAS
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Rodovia ou regido Concessionaria ANo Prazo Extensdo
(anos) (Km)

Rodovias Federais

Ponte Rio-Niterdi Ponte S.A. (Camargo Corréa, Andrade Gutierrez, Serveng, 1994 20 13
Civilisan e Odebrecht)

Rodovia Rio-Juiz de Fora (BR ~ Concer S. A. (Triunfo Construcap, CCI Concessdes e 1995 25 180

040) Metropolitana S.A.)

Rodovia Rio-S&o Paulo (BR Novadutra (Carmargo Corréa, Andrade Gutierrez,SErveng- 1995 25 407

116) Civilizan e Odebrecht)

Rodovia Rio-Teresopolis (BR ~ CRT (OAS, Carioca, Chistian Nielsen, Strata e Queiroz 1995 25 144

116) Galvao)

Rodovia Osério-Porto Alegre Concepa (Triunfo Participagdes e SBS Engenharia) 1997 20 112

BR 290

(Ecosul (I)BR 392 e 116) Ecosul S.A. (Primav, Construtora Triunfo, Ivaf, Engenharia 2001 552
e SBS Engenharia)

Rodovias de S&o Paulo (100% rodovias estaduais)

Regido de Campinas Autoban 1998 313

Regido de Bebedouro Tebe 1998 156

Regido de Riveirdo Preto Via Norte 1998 235

Regido de Itapira Intervias 2000 364

Regido de Jau Centrovias 1998 219

Regido de Araraquara Tridngulo do Sol 1998 440

Regido de Batatais Autovias 1998 317

Regido de S. J. B. Vista Renovias 1998 290

Regido de Sorocaba Viaoeste 1998 174

Regido deltu Rodovia das Colinas 2000 299

Regido de Itapetininga SPVias 2000 516

Regido Baixada Santista Ecovias 1998 194

Rodovias do Rio Grande do Sul (70% rodovias federais)

Pélo Metropolitano Metrovias 1998* 15 805

Pélo Caxias do Sul Convias 1998* 15 174

Pélo Vacaria Rodosul 1998* 15 133

Pdlo Carazinho Coviplan 1998* 15 250

Pdlo Santa Maria Santa Maria (Rodovias) 1998* 15 256

Pélo Santa Cruz Santa Cruz 1998* 15 197

Pdlo Sulvias Sul Vias 1998* 15 319

Pélo Brita Brita 1998* 15 132

Rodovias do Parana (76% rodovias federais)

Regido Londrina- Econorte 24 275

Sertanodpolis

Regido Maringa-Campo Viapar 24 545

Mourdo

Regido Foz do lguagu- Rodovia das Cataratas 24 459

Cascavel-Guarapuava

Regido Guarapuava-Ponta ~ Caminhos do Parana 24 322

Grossa

RegidoCuritiba-Ponta Rodonorte 24 568

Grossa-Apucarana

Regido Curitiba-Paranagua  Ecovias 24 175

Rodovias do Santa Catarina

Floriandpolis (acesso as Linha Azul 1994 25 35

praias)

Brusque** 25 126

BR-470** 25 490

Fonte: BNDES (nov. 2000); Folha de S. Paulo (25/8/2003)
* Ano de inicio da cobranca de pedagio
** O Tribunal de Contas do Estado de Santa Catarina julgou irregulares os contratos para o sistema Brusque e 0

Sistema BR 470.
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A gestdo do governo Fernando Henrique teve fraca atuagéo na fiscalizagcdo do volume
do trafego nas rodovias e registros contdbeis das concessionarias. Conforme relatério do
Ministério dos Transportes, muitas delas ndo cumprem o cronograma de investimento, mas
compensam o capital investido meses antes do reajuste do pedagio. Também ndo ha
fiscalizacdo mais atuante por parte do governo quanto ao volume do trdfego nas rodovias e
registros contabeis™”’.

A concessdo de rodovias a iniciativa privada, conforme estabelecido nos contratos na
segunda metade dos anos 1990 e iniclo dos anos 2000 gerou a maior taxacdo por quilémetro
rodado, sem igual acompanhamento das melhorias nas condicbes de trafego (duplicacdo de
pistas, asfaltamento e sinalizacdo de qualidade, etc). Entretanto, permitiu-se as
concessionarias a taxacdo abusiva além da taxa de retorno do investimento de 19%. As
irregularidades constam desde os editais de concessdo, aparentando serem “montados” para
satisfazer o interesse das concessionarias'®.

Conforme BNDES (nov. 2000), os pedagios cobrados pelas concessionarias nas
rodovias estaduais ou federais promoveram forte insatisfacdo nos usuarios e, principalmente,
nos transportadores de carga. Em Sdo Paulo, sindicatos dos transportadores de carga e
usuarios pressionaram o governo estadual para a reduzir as taxas cobradas nos pedagios, sem
surtir grande efeito. No Parana o governo diminuiu a tarifa em 50%, no Rio Grande do Sul,
em 20% a 28%. O relatério do BNDES propunha, em 2000, que o governo estabelecesse
“mecanismos de reavaliagdo periddica objetiva do contrato para o repasse, mesmo que
parcial, de ganhos de produtividade visando a modicidade tarifaria” (p. 15) ou, ainda, a
“revisdo periodica do contrato (incluindo também o trafego) por prazo predeterminado”
(p.16). Por fim, o BNDES sugere “para as concessdes em andamento, estabelecimento,
guando couber, de regras adicionais para atendimento dos principios de defesa do
consumidor” e necessidade de criagio de Orgao Regulador das concessdes (p. 19).

O BNDES tambem foi instrumento do Programa de Concessdes Rodoviarias. Do total
de investimento acordado com as concessionarias, R$ 3,8 bilhdes, 0 BNDES participa com

aproximadamente um terco desse total (R$ 1,2 bilh&o).

07 Eolha de S. Paulo, 04/08/1999.
198 Eolha de S. Paulo, 25/08/2003.
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Os portos

Até 1990, a Portobras, vinculada ao Ministério dos Transportes, companhias Docas e
concessionarias, centralizava a administracdo dos portos. Em abril de 1990, através da Lei
8.029/90 foi extinta a Portobras e o governo federal buscou repassar os 36 portos publicos
para os estados e municipios. Dos 145 lotes'® arrendados, 30 provém do Porto de Santos (SP)
- sendo aproximadamente 1/5 do total de area arrendada nos portos brasileiros.

O BNDES destinou R$ 920 milhdes para o investimento em modernizagdo, novos
equipamentos, manutencdo e melhorias nas instalagdes. Deste montante, 44% destina-se a

regido sudeste do pais.

111.3.1.2 A privatizacao do setor siderurgico

No inicio da década de 1990, o setor siderurgico brasileiro era formado por empresas
estatais, integradas na holding Siderbrds (Companhia Siderurgica Paulista, Companhia
Siderdrgica Nacional, Usiminas, entre outras), e por empresas privadas como Acos Gerdau,
Belgo-Mineira, Acos Villares, etc., mas a predominancia estatal era absoluta (Matos F° e
Oliveira, 1996, p. 16).

No decorrer da década de 1990 o setor foi totalmente privatizado: Usiminas, em 1991;
Companhia Siderurgica de Tubardo, em 1992; Companhia Siderdrgica Nacional, em 1993;
Petroquimica Unido, em 1994; a Acesita para a Usinor, em 1998, etc.

Iniciar o processo com a privatizacdo da Usiminas, sinalizava para o mercado que o
governo estava determinado na consecucdo do Plano Nacional de Desestatizacdo, que seria
iniciado pelos setores de siderurgia, petroquimica e fertilizantes. Os recursos investidos nas
principais empresas siderargicas — Usiminas, CSN, Acesita e CST — alcangaram US$ 10,751
bilndes (Matos F° e Oliveira, 1996, p. 17), entretanto, oS recursos arrecadados com a
privatizacdo, somando as transferéncias de dividas, somaram US$ 8,18 bilhdes (BNDES,
2000).

Na tabela I11.14 encontram-se dados referentes a privatizacdo das principais empresas

do setor.

199 540 os lotes: areas de cais, armazéns, pétios, silos, areas, instalages.
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Tabela I111.14:
PRIVATIZACAO DA SIDERURGIA
Empresas | Data do leilzo Receita de Dividq Resultado Principais
venda transferida Geral Compradores
Usiminas 24/10/1991 1.941,2 369,1 2.310,3 Bozano, CVRD, Previ, Valia,
Nippon Usiminas
Cosinor 14/11/1991 15,0 - 15,0 Gerdau
Piratini 14/02/1992 106,7 2,4 109,1 Gerdau
CST 16/07/1992 353,6 483,6 837,2 Bozano, CVRD e Unibanco
Acesita 22/10/1992 465,4 232,2 697,6 Previ, Sistel e Safra
CSN 02/04/1993 1.495,3 532,9 20282 | Bemenncys, Bewre, Docenave,
Cosipa 20/08/1993 585,7 884,2 1.469,9 Anquila e Brastudo, empregados
Acgominas 10/09/1993 598,6 1219 720,5 Cia. Min. Part. Industrial, Banco
SRL, Empregados, Mendes Jr.,
Acos Villares
Total - 5.561,5 2.626,3 8.187,8 -
Fonte: BNDES, 2000 e Biondi, 1999. Elaboracédo do autor.

111.3.1.3 A privatizagdo do setor de telecomunicacfes

O setor de telefonia e telecomunicagdes foi privatizado em julho de 1998, através

daquele que foi festejado como o maior leildo de privatizacao realizado no pais*'®, conforme a

tabela 111.15.

A Telebrds, a maior holding brasileira, foi dividida em 13 empresas para a

privatizacdo. Ela era avaliada pelo mercado, & época, em R$ 55 bilhdes'', e terminou sendo
leiloada por R$ 22 bilhdes. A Embratel ficou com a MCI, por R$ 2,65 bilhdes.

19 No dia do leildo, realizado na Bolsa de Valores do Rio de Janeiro, diversas lojas foram fechadas nas
imediacdes da sede da Bolsa, dezenas de manifestantes ficaram feridos e cerca de 60 pessoas foram presas por
causa dos protestos contrarios a privatizacéo (Folha de S. Paulo, 30/07/1998).

11 Eolha de S. Paulo, 18/01/1998.
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Tabela 111.15:
Privatizacdo das Telecomunicacdes - 1998
Empresa Valor Compradores FF?;fisci acdo em
P (US$ Bilhdes) (Participacio em %) %) Pag
Telefonica S.a. e Subsidiarias: 56,6
Telecon de Portugal: 23 Espanha: 70,6
Telesp 4,97 Iberdrola Investimentos: 7 Portugal: 23
Banco Bilbao Vizcaya: 7 Brasil: 6,4
RBS Participac0es: 6,4
Timepart Part. Ltda: 62 Brasil: 81
Tele Centro-Sul Participacdes S.A. 1,77 Stet International: 19 Italia: ‘19
Techold Part. S.A. (Opportunity, Previ, Sistel): 19 )
Construtora Andrade Gutierrez: 21,20
Inepar S.A. Ind. Const.: 20
Tele Norte-Leste Participacoes Macal Inv. e Part. S.A.: 20 .
SA. 2,94 Fiago Part. S.A. (Funcef): 18,70 Brasil: 100
Brasilseg: 10,05
Cia de Seguros Alianca: 10,05
Embratel Participagdes S.A. 2,27 MCI Intenational: 100 EUA: 100
Telesp Celular 3,08 Portelcom. Part. (Portugal Telecom) Portugal: 100
Telefbnica International: 92,98
Tele Sudeste Celular Participagdes 116 Iberdrola Investimentos: 6,98 Espanha: 99,96
S.A ' NTT Mobile Communications: 0,02 Japdo: 0,04
Itochu Corporation: 0,02
Telesystem International Wireless Inc.: 48
Telemig Celular Participagdes 065 Opportunity: 21 Canada: 48
S.A ' Fundos de Pensao (Previ e Sistel): 18 Brasil: 52
Outros: 13
Tele Celular Sul ParticipacGes 060 UGB Participagoes (Globopar e Bradesco): 50 Brasil: 50
S.A. ' Bitel ParticipacOes (Stet Mobile Holding): 50 Italia: 50
Tele Nordeste Celular 057 UGB Participaces (Globopar e Bradesco): 50 Brasil: 50
Participacdes S.A. ' Bitel ParticipacGes (Stet Mobile Holding): 50 Italia: 50
Tele Leste Celular Participacoes Iberdrola Energin S.A. .
S.A 0,37 Telefbnica International S.A. (Tisa) Espanha: 100
;’eka Centro-Oeste Participagdes 0,38 splice Brasil: 100
Telesystem International Wireless Inc.: 48
N Opportunity: 21 Canada: 48
Tele Norte ParticipagGes S.A. 0.16 Fundos de Penséo (Previ e Sistel): 18 Brasil: 52
Outros: 13

Fonte: BNDES, 1999b.

A Telebrés, disputada por algumas das maiores empresas mundiais do setor, era a
empresa mais lucrativa do pais, a 15% empresa de telefonia do mundo e a maior da América
Latina. Em 1997, obteve um lucro de US$ 3,9 bilhGes, enquanto a Fiat, a titulo de
comparacao, lucrou no mesmo ano US$ 472 milhdes'*?. Pesquisa do Instituto de Pesquisas

Datafolha, realizada no més da privatizacdo, indicava que 51% dos entrevistados eram

112 Os dados do desempenho da empresa parecem contradizer um dos mitos referentes a privatizacéo, que
afirmava ser um estimulo a eficiéncia, conforme Browne (1988, p. 106)
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contrarios ao negdcio, enquanto os favoraveis seriam 41%"3. Os estrangeiros ficaram com
32% da telefonia fixa e 79% da telefonia celular.

O setor de telecomunicacgdes, também no Brasil, tem sido o alvo de diversos negdcios.
Em 2002, por exemplo, foi formada a Brasilcel, uma joint venture entre a espanhola
Telefonica Mdviles e a Portugal Telecom (PT), que no inicio de 2003 adquiriu a Tele Centro
Oeste Participag¢des (TCO), por € 404 milhdes, tornando-se a maior operadora de telefonia
movel da América Latina (GZM, 17/01/2003). Ressalte-se que a TCO resulta da anterior
fusdo entre as empresas: Telegoids, Telemat, Telems, Teleacre e Teleron, além de ter
adquirido a Telebrasilia.

A Claro, empresa da holding Telecom Ameéricas, resulta da aquisicdo da BCP (em
2003) e da unido das operadoras Americel, ATL, BCP, Claro Digital e Tess, totalizando cerca
de 3 milhdes de assinantes no estado de S&o Paulo.

Em 2004, o destino da Embratel foi proferido pela justica norte-americana, que por
causa da faléncia da antiga proprietéaria, a MCI, favoreceu a empresa mexicana Telmex (que
pagou US$ 400 milhGes pela Embratel) na contenda com o consorcio Calais Participages,
formado entre as operadoras de telefonia fixa Telemar, Brasil Telecom e Telefonica, na
disputa pela Embratel. A Telmex, proprietéaria da Telet e Americel (empresas do grupo Claro,
que atuam no Rio Grande do Sul e na regido Centro-Oeste) também adquiriu, em fevereiro de
2004 os ativos da AT&T Latin America no Brasil, e tem interesse na aquisicdo de parte da
Net Servicos, maior operadora de TV por assinatura do pais pertencente ao grupo Globo de

Televisédo,

13 Eolha de S. Paulo, 25/07/1998.
114 Eolha de S. Paulo, 15/05/2004.
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DIVISAO REGIONAL DAS PRINCIPAIS EMPRESAS DE TELECOMUNICAGCOES - 2003

TELEFONIA FIXA
(acessos instalados

Regido 1

I:l Telemar (17,5 milhdes)
Vésper (4,7 milhdes))
CTBC Telecom (854 mil)

I:l Regido 2
Brasil Telecom (10,6 milhdes)
Sercomtel (161 mil)
GVT (990 mil)

D Regido 3
Telefonica (14,3 milhdes)
Vésper SP (1,32 milhdo)

Regido 4 (longa distancia)
Embratel
Intelig

TELEFONIA CELULAR
principais controladores

Telemar (1,7 milh&o)

Opportunity (2,9 milhdes)
TIM International (5,7 milhdes)
Portugal Telecom e Telefénica (17 milhdes)

América Movil (6,3 milhdes)

Telefonia celular

Principais controladores

Marca/operacdes regionais

Base de assinantes

Telemar Oi 1,7 milhdo
Opportunity Telemig Celular, Amazénia Celular e Brasil Telecom Celular 2,9 milhdes
TIM International TIM Nordeste, TIM Sul, TIM Maxitel e TIM Brasil. 5,7 milhdes
Portugal Telecom e Telefonica Vivo — Celular CRT, Telefonica Celular. 17 milhdes
Telesp Celular, TCO, NBT e Global Telecom
América Movil Telecom Américas — BSE, Telet, Americel, ATL e Tess 6,3 milhdes
Telecom Américas Claro = (BCP-SP + Americel +ATL+Claro Digital e Tess) 3 milhdes (em SP)
Algar CTBC Celular (Triangulo Mineiro) 300 mil
Prefeitura de Londrina Sercomtel (Parand) —
Qualcomm Vésper (nordeste e sudeste) —

Fonte: Gazeta Mercantil (29/7/2003)
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111.3.1.4 A privatizacéo do setor de energia elétrica

O setor elétrico brasileiro era constituido, em 1995, por 64 concessionarias (55

distribuidoras, 5 companhias mistas e 4 geradoras, inclusive Itaipu). Nesse mesmo ano, a

participagdo do capital privado nas concessionérias era de 2,7%, enquanto a participagdo das

concessionarias publicas era de 97,3%. O setor foi aberto, atraves das privatizacoes, e entdo a

participacdo do capital privado elevou-se para 22% na geracdo de energia e para 63% na
distribuicdo em 2000'*°.

As primeiras empresas do setor elétrico a serem vendidas foram as empresas

distribuidoras, de acordo com o seguinte cronograma:

um rompimento financeiro dos contratos por parte dessas empresas

A primeira empresa a ser vendida foi a Escelsa, em 1995;

em 1996 foram privatizadas a Light e a Cerj, por US$ 588 milhdes, para um consércio
formado por: EDP-Eletricidade (Portugal, 30%), Empresas Electricas de Panaméa (Chile,
30,6%); Endesa Desarrollo (Espanha, 10,0%); e Sociedade Panamenha de Eletricidade
(Chile, 29,4%);

Em 1997 foram privatizadas as distribuidoras: Cemat; Coelba (por US$ 1598 milhdes,
para a lIberdrola, Espanha, 39%); CPFL, Enersul, Cosern, Energipe, AES Sul; RGE;
CDSA - Centrais Elétricas Cacheira Dourada AS, por US$ 714 milhGes, para Endesa
(Chile), 60%"*:

Em 1998 ocorreu a privatizacdo da Eletropaulo e de parte da Cesp, quando o volume da
distribuicdo de energia pelo setor privado atingiu 63%. Em setembro ocorreu a
privatizacdo da Gerasul (antiga Eletrosul);

Em 1999 ocorreu a privatizacdo da Celb, e de duas geradoras de Sao Paulo (ap6s a divisdo
da Cesp): Tieté e Paranapanema;

Em 2000, ocorreu a privatizacdo de duas distribuidoras: Celpe e Cemar.

A privatizagéo iniciou-se pelo setor de distribuigdo “para reduzir o risco percebido de
55117

!> BNDES, 2000b.
16 Dados sobre participagdo estrangeira extraidos de Gongalves, 1999, p. 146-147.
7 BNDES, 2000b, p. 13.
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No historico do setor elétrico, evidencia-se uma expansdo nos anos 60 e 70, que se
prolongou até o final da década seguinte, quando uma série de restri¢fes atingiu as empresas
estatais do setor, como por exemplo a diminuicao do acesso a recursos externos, a extingdo do
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IUEE (Imposto Unico sobre Energia Elétrica)™°, contencéo tarifaria, além da restricdo ao

crédito interno™®®, inclusive com a proibicdo das empresas estatais obterem recursos e

financiamentos juntos a0 BNDES'?

, 0 que dificultou o desempenho e prejudicou 0s
resultados de diversas empresas estatais, inclusive as do setor de energia elétrica. Mas foi no
governo de Fernando Henrique, em maio de 1997, que ocorreu a reviravolta inconcebivel: o
BNDES foi autorizado a conceder empréstimos para empresas estrangeiras comprarem as
empresas estatais, enquanto permanecia a proibicdo de financiar as estatais nacionais*?!, uma
distorcdo em relacédo a idéia de criacdo do BNDES, voltado para o desenvolvimento do pais e
para o fortalecimento de grupos nacionais. Conforme Biondi (1999), na semana posterior a
autorizacdo dada ao BNDES por FHC, um grupo dos EUA “comprou um bloco de um tergo
das acdes da Cemig por R$ 2 bilhdes, com metade desse valor financiado pelo BNDES” (p.
36).

Além disso, por exemplo, em relacdo as tarifas, 0 governo dizia que seriam reduzidas
para beneficio do consumidor, mas concordava com reajustes anuais pelo prazo de 8 anos,
indexados ao IGP-DI; o governo concordou com a importacdo de maquinas, pecas e
equipamentos dos paises de origem das empresas adquirentes das estatais; as empresas
ficaram livres de investirem capital préprio no pais, podendo levantar empréstimos no
exterior, e assim aumentar o passivo do Brasil; 0 governo abandonou o modelo original, de
gestdo compartilhada para agente fiscalizador do setor, assim ampliando a margem de
autonomia das empresas e das suas matrizes. Foi criada a figura do Operador do Sistema
Nacional — OSN, formado conforme o jargdo do governo, por um “condominio” de empresas
privatizadas, ou “operadoras”, cuja responsabilidade ndo se restringe apenas ao sistema de
transmissao, mas a €poca de FHC tinha a incumbéncia também de “decidir onde, quando e
como devem ser construidas usinas, quais as regides prioritarias, etc.” (Biondi, 1999, p. 37). O

governo, na melhor das hipoteses, declinou de seu papel de organizacéo e planejamento de

18 Chuay e Victer, 2002, p. 33.

119 BNDES, 2000b, p. 7.

120 «por incrivel que parega, repita-se, em 1989 surgiu um decreto do Presidente da Republica, nunca revogado,
pura e simplesmente proibindo o banco oficial, 0 BNDE (hoje BNDES), de realizar empréstimos a empresas
estatais” (Biondi, 1999, p. 19).

121 Bjondi, 1999, p. 36.
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um setor tdo importante para o desenvolvimento, portanto um setor realmente “estratégico”
para o pais*?,

Conforme Gongalves (1999), as privatizacOes e desregulamentacfes determinaram a
entrada do capital estrangeiro no setor, no Brasil, ap6s 1995, diante de uma situacdo de
potencial crescimento do mercado de energia no pais, e de mudangas nas estratégias das
empresas internacionais no que se refere a diversificagdo geogréafica (p. 170). Assim, por
exemplo, para a empresa Southern Electric, dos EUA, a prioridade sdo as empresas do setor
de geracdo de energia, assim como para a EDP (Portugal) e EDF (Franga), enquanto para a
Iberdrola (Espanha), o interesse maior concentra-se em areas de infra-estrutura, com
participacdo minoritéaria na Cerj (RJ), com o controle da Coelba (BA) e da Cosern (RN), além

de participacdes em empresas de telefonia e de gas (p. 171).

111.3.2 Casos de empresas privatizadas

Muitas das empresas estatais privatizadas, bem como das empresas privadas vendidas,
sdo casos passiveis de estudos minuciosos. No ambito deste trabalho, algumas dessas
empresas foram escolhidas para exemplificar o processo ocorrido no Brasil. Sao elas:
Companhia Vale do Rio Doce (CVRD) e Embraer, privatizadas; American Beverage
(Ambev), caso de fusdo entre a cervejarias Brahma e a Companhia Antarctica; Grupo
Votorantim, caso de empresa brasileira que se expandiu nos anos 1990, Construtora Norberto
Odebrecht; Grupo Gerdau e WEG.

122 De acordo com Chuay e Victer (2002, p. 41), ja no ano de 1996 foi contratada uma consultoria inglesa,
chamada Coopers & Lybrand Consultant Ltd, incumbida da elaboragdo do novo modelo do setor elétrico. Da
mesma forma, “Os planos para o setor passariam a ser indicativos e ndo mais impositivos. O planejamento
setorial, administrado pela Eletrobras, com o apoio do Grupo Coordenador de Planejamento do Sistema, foi
seriamente prejudicado com a sua extingdo. Dentro de uma politica ja adotada pelo governo, foi criada a Agéncia
Nacional de Energia Elétrica — ANEEL, que viria a absorver as fun¢bes do antigo Departamento Nacional de
Energia Elétrica — DNAEE, relativamente & regulamentacéo e fiscalizacdo do setor. Tratava-se da instituicdo de
uma autarquia especial, cujo presidente ndo seria demissivel por um periodo de 3 anos, num falso arremedo de
independéncia. Sua acdo regulamentadora e fiscalizadora careceu de efetivo poder e transcendeu suas
atribuicGes, por muitas vezes fazendo a politica do setor devido ao enfraquecimento e esvaziamento progressivo
do Ministério de Minas e Energia” (p. 42). Biondi (1999) afirma: “O problema de tarifas e qualidade de servigos
ficou com a Agéncia de Energia Elétrica, do governo. O resto, com a OSN, das operadoras. Para que Ministério?
O governo ndo manda nada mais mesmo. Nem governa mais.” (p. 37).
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111.3.2.1. A Companhia Vale do Rio Doce (CVRD)

Breve Historico
A histéria da Companhia Vale do Rio Doce (CVRD), remonta aos primeiros anos do
século XX, quando foi fundada a Companhia Estrada de Ferro Vitoria a Minas (1904),
posteriormente incorporada a britanica Brazilian Hematite Syndicate, (exploracdo de
minério). A unido permitiu, em 1910, a ampliacdo da ferrovia até Itabira, aonde chegou em
1943. Em 1911 a Brazilian Hematite Syndicate transformou-se na Itabira Iron Ore Company,
controlada por Percival Farquhar, e 3 décadas depois realizou o primeiro embarque de
minério de ferro pelo Porto de Vitoria. Em seguida, a Itabira Iron foi dividida em duas
empresas: a Companhia Brasileira de Mineracdo e Siderurgia e a Companhia Itabira de
Mineracao.
Como conseqiiéncia dos Acordos de Washington e através do decreto-lei n® 4.352, em
1° de junho de 1942 o presidente Getulio Vargas criou a Companhia Vale do Rio Doce. A
nova empresa, uma sociedade andnima de economia mista, encampou a Estrada de Ferro
Vitdria-Minas e as empresas de Farquhar. Em 1943 a CVRD fixou a sua sede em lItabira e o
domicilio juridico no Rio de Janeiro, e a empresa foi registrada na Bolsa de Valores do Rio de
Janeiro. Seis anos depois a empresa exportava 80% do minério de ferro produzido no Brasil.
Mas, o governo brasileiro somente assumiu o controle definitivo do sistema operacional da
CVRD em 1952. No ano seguinte comercializou com o Japédo e passou a utilizar transporte
brasileiro para comercializar com os EUA.
e A década de 1960 iniciou-se com a criacdo da Companhia Siderurgica Vatu, a primeira
subsidiaria da CVRD para beneficiar minérios, fabricar e comercializar ferro-esponja.
e Em 1962 estabeleceu contratos de longo prazo com siderdrgicas japonesas e usinas
alemés. Em 2 de outubro foi criada a Vale do Rio Doce Navegacdo S.A. (Docenave).
e Em 1966 foi inaugurado o Porto de Tubarao.
e Em 1967 descobriu-se minério de ferro em Carajas (por Geologos da Cia. Meridional de
Mineracdo, subsidiaria da United States Steel Corp). No ano seguinte, a empresa foi
registrada na Bolsa de Valores de S&o Paulo (BOVESPA). Em 1969, inaugurou a Usina

de Pelotizag&o em Tubaré&o.
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Na década de 1970 a empresa tornou-se socia majoritaria de Carajas, em empreendimento
com a US Steel Co. Em seguida foi fundada a Rio Doce Geologia e Mineragdo S.A.
(Docegeo), subsidiaria da CVRD, com o objetivo de pesquisar minérios.

Em 1972 a CVRD e a US Steel constituiram a Valuec Servigos Técnicos, para analisar a
viabilidade do Projeto Carajas. A CVRD conveniou-se com a Alcan Aluminiun Ltd., em
projeto de exploracdo de bauxita na area do rio Trombetas. Inaugurou, em 1973, a
primeira fase da Usina de Concentracédo de Itabirito.

Em 1974 a empresa se tornou a maior exportadora de minério de ferro do mundo, detendo
16% do mercado transoceéanico do minério.

Em 1975, com intermediacdo do Dresdner Bank, a CVRD langou debéntures no mercado
internacional, no valor de 70 milhGes de marcos.

Em 1978 o Projeto Carajas foi reformulado e iniciou-se a construcdo da Estrada de Ferro
Carajas (concluida em 1985).

Em 1980, a CVRD incorporou a Amazénia Mineracdo (Amza), e criou a Superintendéncia
de Implantacdo do Projeto Ferro Carajas (Sumip), dando inicio a mineracdo em 1981.
Com o inicio das operacdes da Valesul Aluminio S.A. (no estado do Rio de Janeiro) em
1982, a CVRD entrou no segmento de aluminio, reduzindo as importa¢6es do metal.

Em 1985, com a Estrada de Ferro a empresa aumentou sua capacidade produtiva, e se
estruturou em dois sistemas logisticos distintos (Norte e Sul), cada qual com seu
complexo mina-ferrovia-porto.

Em 1986 iniciaram-se as operacdes no Terminal Portuario de Ponta da Madeira, em S&o
Luis (MA).

Em 1988 a CVRD passou a utilizar carvao vegetal de sua propria area de reflorestamento,
buscando a auto-suficiéncia.

Em 1990 foi inaugurado o laboratério florestal de Linhares (ES), equipado para analises
de solo, sementes, entomologia, pesquisas de biotecnologia (cultura de tecidos), etc..

Em 1994, a CVRD langou seu programa de American Depositary Receipts negociaveis
nos EUA. No ano seguinte a empresa foi incluida no Programa Nacional de
Desestatizacdo (Decreto n° 1.510, de 1° de junho de 1995), ou seja, nos primeiros meses

do governo de Fernando Henrique.
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A privatizacdo da CVRD

Em 6 de maio de 1997, a CVRD foi leiloada na Bolsa de Valores do Rio de Janeiro.
Dois consorcios participaram do leildo de privatizacdo: o Valecom, liderado pelo Grupo
Votorantim, e o Consorcio Brasil (CSN), que arrematou 41,73% das acBes ordinarias da
CVRD por R$ 3.338 milhdes, correspondendo a R$ 32,00 por agdo, com 19,99 % de agio

sobre o preco minimo'®® 1?4

. Benjamin Steinbruch, presidente da CSN, foi nomeado
presidente do Conselho de Administracdo da CVRD, e um representante da Previ foi
nomeado seu vice-presidente.

e Apls a privatizacdo, a CVRD continuou crescendo, e em 1998 a empresa atingiu
crescimento de 46% em seu lucro (referente a 1996). Ainda em 1998, através do Programa
de Demiss6es Incentivadas, em apenas dois meses, foram cortados 3.300 funcionarios*%.

e Em 1999 a CVRD obteve o maior lucro de sua historia até entdo: R$ 1,251 bilh&o.

e Em 2000 foi inaugurado o Terminal de Contéineres do Porto de Sepetiba e a empresa foi
registrada na Latibex e na New York Stock Exchange (NYSE). Dois anos depois, obteve
um resultado na balanca comercial de R$ 2,8 bilhdes, e exportou US$ 3,17 bilhGes.

e Em 2004 as acdes da CVRD atingiram um alto rendimento, e a empresa valorizou-se
alcangando um valor superior a R$ 23 bilhdes no mercado.

e A CVRD atua nas areas de mineracao, logistica e energia, em 14 estados brasileiros, além
de abastecer o mercado internacional, exportando seus minérios para diversos paises.

e A CVRD aumentou sua participacdo no cenario mundial, em um mercado considerado
como altamente disputado.

e A CVRD ¢ proprietéria de reservas minerais de alta qualidade, além de possuir moderna
infra-estrutura e um sistema logistico extremamente eficiente (ferrovia, porto e
navegacdo). Concentrou sua atuacdo em mineragdo, logistica e energia elétrica, e sua
estratégia € a de posicionar-se entre as trés maiores mineradoras do mundo.

e A CVRD possui empresas (controladas e coligadas) em diversos paises, tais como:

Estados Unidos, Argentina, Chile, Peru, Franca, etc. Seus negocios estdo relacionados

122 0 consérecio adquirente assumiu, ainda, dividas no valor de US$ 3,559 bilhdes (O Estado de S. Paulo,
23/10/2004).

124 No enderego eletronico da empresa, informa-se que “O prego total da CVRD, implicito no lance final, era de
RS 12,5 bilhdes” (www.cvrd.com.br, acessado em 23/05/2004).

1% Folha de S. Paulo, 05/01/1998.
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com a venda de minério de ferro e pelotas através das seguintes empresas: RDA,
responsavel pela América do Norte e América Central; RDI, sediada em Bruxelas,
responsavel pela Europa, Africa, Oriente Médio, Iran, india e Paquistdo; RDASIA I, com
sede em Téquio, responsavel pela Asia, com excecio da China; RDASIA 11, com sede em
Xangali, responsavel pela China; e Gevac — Geréncia Geral de Vendas para a América do
Sul.

e Em 2002 a CVRD inaugurou a Usina de Pelotizagdo de Sdo Luis e langou a pedra
fundamental do Projeto Sossego, entrando, portanto, na exploracdo de cobre. O Projeto
Grande Carajas completou 35 anos de operacdo e a CVRD atingiu seu maior indice de
producdo de minério de ferro: 5 milhdes de toneladas.

Uma série de transacGes realizadas pela Companhia nos Gltimos anos é encontrada na

tabela 111.16, a seguir, que indica a estratégica da CVRD em deixar o setor siderdrgico e

concentrar-se em mineracao e logistica.

Tabela 111.16
NEGOCIOS COM PARTICIPAQAO DA CVRD (A PARTIR DE 2000)

Data Empresas(s) envolvida(s) Empresa adquirida Tipo de transacédo Estratégia
Maio/00 |CVRD + Belgo Mineira [ Samitri Aquisicao de participacdo | Belgo Mineira volta-se
(Samitri) acionaria por R$ 970,8 milhdes'®® | para a siderurgia.
Outubro/ | Gulf Investiment Corporation | Gulf Industrial | Aquisicdo acionaria Refor¢o do “core
00 (GIC) + Itabira Rio Doce | Investiment Company business” e aumentar
Company (ITACO) (GlIC) competitividade
internacional
Maio/00 | CVRD Mineragdo Socoimex S.A. | Aquisicdo do capital Agregar  reserva  de
hematita aos ativos da
CVRD
N.D. Thiele Kaolim Company (TKC) [ TKC adquiriu | CVRD garantiu exclusividade para | Entrada no mercado de
e Pard Pigmentos S.A. (PPSA) participagdo  minoritaria | a TKC representar a PPSA na | caulim da América do
na PPSA América do Norte Norte
Dezembr | CVRD + Agominas Troca de acOGes em poder | Contrato de permuta de agdes Vender acdes da Gerdau
0/00 da Acominas (da Gerdau) na melhor oportunidade
por acdes da Acgominas
em poder da CVRD
2001 Florestas Rio Doce (FRD), | N.D. Transferéncia de posigao acionaria | N.D.
ITACO e Cia. Suzano de Papéis
Margo/20 | CVRD +CSN N.D. Descruzamento de participacéo | Interesse da CVRD em
01 aciondria concentrar-se nos setores
de mineracéo e logistica
Abril/200 [ CVRD + Thyssen Krupp Stahl | Ferteco (TKS) Aquisicéo de 100% Ganhos com servicos de
1 AG (TKS) transporte e logistica,
racionalizacéo na
operagdo das minas da
Ferteco, portanto, reforco
da estratégia comercial da
CVRD
Agosto/2 | CVRD +Baosteel Andncio da associagdo N.D. Assegurar posicao
001 relevante  no  mercado
chinés, para venda de

126 5 Estado de S. Paulo, 31/05/2000.
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minério de alta qualidade

Setembro | Cenibra (ITACO/CVRD) +|100% da Cenibra pela | Venda da totalidade da acbes do | N.D.
/01 Japan Brazil Paper and Pulp [ JBP capital social da Cenibra, em poder
Resources Development (JBP) da ITACO, para a JBP
Setembro | CVRD, Bethlehem e Bethlehem | Belém Aquisicdo da Belém (Bethlehem e | Fortalece posicdo da
/01 International Bethlehem International) CVRD no minério de
ferro, pois a Belém tem
participagdo na MBR
(produtora de minério de
ferro)
Outubro/ | CVRD N.D. Aquisicdo do Projeto Sossego | Oportunidade de
01 (Mina de Cobre) crescimento e
rentabilidade configurada
na ampliagdo da
mineragdo voltada para o
cobre
Outubro/ | CVRD+Baosteel N.D. Associacdo para criagdo de nova | Assegurar posicdo
01 empresa no Brasil (BAOVALE |relevante no mercado
MINERACAO S.A) chings, para venda de
minério de alta qualidade
Outubro/ | CVRD+Mitsui Caemi (negécio concluido | Aquisicdo do controle acionario | consolidagdo da estratégia
01 em 31 de margo/2003, por | (50% para cada uma das | de participacao da CVRD
US$ 426,4 milhdes) envolvidas) na indastria global de
minério de ferro, pois a
Caemi é a 4a produtora
mundial de minério de
ferro
Novembr | CVRD+CODELCO N.D. Acordo para desenvolvimento de [ estratégia de
0/01 estudo visando associagéo entre a | fortalecimento da
maior produtora mundial de | expansdo internacional
minério de ferro e a maior | das empresas na industria
produtora mundial de cobre de cobre
Maio- CVRD/Anglo American plc Projeto Participagdo aciondria da Anglo no | consolida  posicdo  da
junho/02 Projeto Salobo. CVRD torna-se | CVRD na exploragdo e
proprietaria de 100% do Projeto. producéo de cobre
(estima-se que o Projeto
possua 784 milhdes de
toneladas de cobre)
Julho/02 | Aluvale(CVRD)/ Mineragdo Vera Cruz Aquisicdo acionaria Ampliagdo dos negécios
Mineragéo Vera Cruz com aluminio, através da
(Paranapanema) exploragdo de bauxita e
alumina
Julho/02 | CVRD/Antofagasta Plc Joint Venture para constituicdo de | Movimento de
empresa (Cordillera de las Minas | internacionalizacdo da
S.A) voltada para pesquisa e |CVRD, reiterando seu
exploracéo no Peru interesse pela mineragéo
de cobre
Janeiro/0 | CVRD/Mitsui associagdo com o objetivo
3 de desenvolver negdcio
de transporte intermodal
Fevereiro | CVRD/Elkem Rana AS (Rana), | Elkem Rana AS 100% do capital da empresa | expansdo da CVRD com
/03 subsidiaria da Elkem ASA norueguesa, por US$ 17,6 milhdes | ferro ligas na Europa
(Noruega)
Marco/03 | CVRD+Arcelor/ CST participagéo acionaria de empresas | CVRD visa participar da
CST+Acesita controladas da Acesita na CST reestruturacéo da
siderurgia com vistas a
expandir seus negocios
relativos a  minerais
ferrosos, por conta de
construgdo de mais um
alto forno na CST
Julho/03 | CVRD/Yamana Resources Inc mina de ouro “Fazenda | venda CVRD se desfaz de mina,
Brasileiro” (CVRD) interrompendo sua
participacéo.
Agosto/0 | CVRD/Celmar N.D. incorporacdo da Celmar S.A. Ind. | N.D.
3 de Celulose e Papel
Agosto/0 | CVRD/Ferteco N.D. Incorporagdo da Ferteco N.D.
3
Outubro/ | Bunge Fertilizantes/ Fosfértil Venda Estratégia alinhada com o
03 Fosfértil (CVRD) objetivo da CVRD em
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mineragcdo e logistica,
além da venda das suas
participacoes em
empreendimentos que se
tornaram investimento de

portfélio
Janeiro/0 | CVRD/ N.D. Incorporagdo  das  empresas: | simlificar estrutura
4 Docegeo, organizacional da CVRD

MSS, Aluvale e MVC

Fonte: Dados colhidos em: http://www.cvrd.com.br — acessado em 23/05/2004. Elaboracédo do autor.

111.3.2.2 A Embraer - Empresa Brasileira de Aeronautica S.A.

e Fundada em 1969 a empresa realizou o primeiro véo de um avido por ela produzido, o
Ipanema, ja em 1970.

e Em 1971 produzia um avido de treinamento, ataque e foto-reconhecimento, o Xavante,
produzido de 1971 a 1982 sob licenca da italiana Aermacchi. Produzira, até entdo, cerca
de 182 aeronaves.

e Em 1972 passou a fornecer o modelo EMB 110 (Bandeirante) para a Forca Aérea
Brasileira.

e Em 1976 o Xingu levantou voo, e em 1979 foi fundada a EAC, Embraer Aircraft
Corporation.

e Em 1980 ocorreu o primeiro voo de mais um modelo, o EMB 312, batizado como Tucano,
e neste mesmo ano ocorreu a incorporacao da Industria Aeronautica Neiva S.A.

e Em 1983 foi langado o EMB 120 Brasilia e foi fundada a EAI, Embraer Aviation
International. Em 1985 voou pela primeira vez o modelo AMX.

e Em 1990 a empresa lancou o CBA 123 Vector, um Turboélice pressurizado, voltado para
0 mercado de aviacao regional.

A Embraer foi privatizada, em 07/12/1994, em leildo na Bolsa de Valores de Séo

Paulo, por R$ 190 milhdes'?’

. O governo federal aceitou 100% do pagamento em “moedas
podres”, desde que fossem investidos prontamente R$ 30 milhdes. Foi o primeiro leildo a
alcancar uma expressiva participagdo estrangeira. Além da Embraer, foram privatizadas
quatro empresas coligadas: Neiva (avides leves e agricolas); EAC, extensao norte-americana
da Embraer; EAE, extensdo européia e a Embraer Divisdo de Equipamentos. A Embraer foi
adquirida pelo Grupo Bozano, Simonsen e pelos fundos Sistel e Previ (60% em partes iguais).

Em 1999, as empresas Dassault Aviation, Thales, EADS e Snecma, formaram um consorcio

127 Bjondi,1999, p. 39.
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para participar do negécio em 20%. O governo brasileiro detém 1,45%% das acgOes, e 0

restante encontra-se pulverizado em acdes™?.

Em 1995 ocorreu o primeiro voo do ERJ 145 (Embraer Regional Jet). Em 1997 foi
fundada a Embraer Austrélia.

Em 1998 ocorreu o primeiro voo do ERJ 135 (37 passageiros) e em 1999 foram lancados
0s modelos EMB 145 AEW&C (Airborne Early Warning & Control), EMB 145 RS/AGS
(Remote Sensing) e EMB 145 MP/ASW (P 99) (Maritime Patrol/ Anti-Submarine
Warfare) e Super Tucano/ALX. Neste ano foi criada a Embraer Liebher Equipamentos do
Brasil S.A. — ELEB.

A partir de 2000 foram inaugurados o Centro de Realidade Virtual e a representacdo de
Pequim. Em julho foram langadas as acGes da empresa na Bolsa de Valors de Nova York
(NYSE) e na Bovespa. Neste ano, diversos langcamentos ocorreram, como o do ERJ 145
XR, foram realizadas entregas importantes para a British Regional Airlines, para a
Sichuan Airlines, marcando a entrada da empresa no mercado chinés. Iniciaram-se, ainda,
as obras do Polo Industrial de Gavido Peixoto e foi inaugurada a representagdo em
Cingapura.

Em 2001 passou a operar a Unidade de Eugénio de Melo, em S. José dos Campos. A
empresa foi contratada para o programa de modernizacdo dos F-5BR da FAB. Diversas
entregas foram realizadas, para a Crossair, SA Airlink (Africa do Sul), para a FAB, e
lancamentos foram realizados, como o primeiro véo do Legacy, e 0 do EMBRAER 170,
entre outros.

Em fevereiro de 2002 foi realizado o primeiro voo do EMBRAER 170, e em marco a
Embraer adquiriu as operacdes da Celsius Aerotech Inc. em Nashville, e em maio a
Embraer entregou o0 600° Jato Regional para a Swiss Airlines.

Com um total de 12.940 funcionarios trabalhando no Brasil e no exterior, em diversos

paises, tais como Estados Unidos, Franca, Australia, China e Cingapura, a Embraer atua na

construcdo de avides executivos, com faturamento em 2003 da ordem de R$7,748 bilhdes*?.

128 Eorbes Brasil, 06/06/2001.
129 Carta Capital, 10/03/2004.
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I11.4 Empresas brasileiras frente ao movimento de fusdes e aquisi¢es

111.4.1 A Ambev — American Beverage

A Ambev, a maior empresa de bebidas da Ameérica Latina, é também considerada a
sétima maior empresa do setor de bebidas do mundo. Ela resulta da fusdo da cervejaria
Brahma com a Companhia Antarctica, ocorrida no ano de 1999, e de recente transagédo com a
Interbrew (Bélgica) em 2004. A historia da Ambev se mistura, portanto, com o histérico de
desenvolvimento de duas grandes empresas brasileiras do ramo de bebidas (cervejas e

refrigerantes).

Breve histdrico da Antarctica

A Companhia Antarctica Paulista surgiu em Sao Paulo (1885), inicialmente fabricando
apenas gelo e alguns géneros alimenticios. Em menos de quatro anos estava produzindo
cerveja.

Em 1904 a Companhia Antarctica Paulista adquiriu o controle acionario da Cervejaria
Bavaria, no bairro da MoGca, em S&o Paulo, e esta passou a ser a sua principal fabrica.

O Club Soda Antarctica chegou ao mercado em 1911, e a empresa inaugurou, em
Ribeirdo Preto (SP), sua primeira filial, que produziria gelo e cerveja. Em 1912 foi lancada a
Soda Limonada. A partir de 1915 a Antarctica passou a fabricar as primeiras geladeiras a
gelo, batizadas de Perfeitas, para utilizacdo em estabelecimentos comerciais e residéncias. O
gelo era fornecido pela companhia.

Em 1921 deu-se a producdo e comercializacdo do Guarand Champagne Antarctica,
que se transformou no padréo da categoria e lider do segmento.

Em 1922 a Antarctica inaugurou filiais em Santos (SP), Ribeirdo Preto e no Rio de
Janeiro (RJ), além de agéncias nos principais centros consumidores do pais. A companhia
conservava areas de lazer, a época, em Sdo Paulo, como o Parque Antarctica, 0 Bosque
Salde, o Bosque Ipiranga, o Teatro Cassino e o Cinema Central.

Em 1940, no quadro da Segunda Guerra, foi suspensa a importacéo de bebidas, o que
beneficiou 0 mercado nacional. Em 1941 a Antarctica passou a controlar a Companhia

Adritica, do Parand, cuja marca principal era a cerveja Original, produzida desde 1930.
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A Antarctica constituiu a Cerveja Polar (em 1945), e a Cervejaria Serramalte (1953).
No ano de 1956 constituiu a Dubar S.A. — Industria e Comércio de Bebidas.

A capacidade de producdo de cervejas e refrigerantes da Antarctica alcangou 3,9
milhGes de hectolitros em 1960. A Companhia Antarctica adquiriu, em 1961, o controle
acionério da Cervejaria Bohemia, fundada em 1853 em Petrépolis (RJ). Em 1968 a Antarctica
inaugurou fabricas em Manaus e em Minas Gerais.

A Antarctica adquiriu o controle total da Cervejaria Polar, em 1972, no Rio Grande do
Sul, e da Companhia Baiana de Alimentos, com fabrica de cervejas em Camacari (BA).
Também adquiriu o controle da Cervejaria Pérola, de Caxias do Sul, e da Companhia
Itacolomy de Cervejas (Pirapora, MG), em 1973. Além disso foram constituidas as filiais de
Goiania (GO), Montenegro (RS), Rio de Janeiro (RJ) e Viana (ES). A companhia construiu
em Maués (AM), uma unidade de processamento de sementes de guarana e criou uma fazenda
para pesquisar e plantar guaranazeiros. Constituiu filial no Rio Grande do Sul, em 1975, e em
Teresina (PI), em 1976. Em 1977 a Antarctica ampliou sua Maltaria em S&o Paulo e comprou
area de 14,32 hectares, em Paulo de Frontim (PR), para pesquisar cevada cervejeira. Assumiu
controle acionério da Serramalte em 1978 (Rio Grande do Sul).

Em 1979 a Antarctica passou a exportar para Europa, Estados Unidos e Asia. No ano
seguinte, sua producdo atingiu 16,4 milhdes de hectolitros/ano e finalizou a aquisi¢do do
controle da Cervejaria Serramalte, com suas fabricas de Getulio Vargas e Feliz (RS), e da
Companhia Alterosa de Cervejas, em Vespasiano (MG).

A Antarctica inaugurou, em 1982, sua unidade de recebimento, armazenamento e
beneficiamento de cevada cervejeira na cidade de Lapa (PR). Deu inicio a producdo na filial
de Teresina (PI), no ano seguinte. Em 1984 foi constituido o Grupo Antarctica, com sede em
Séo Paulo e mais de 23 empresas controladas. Em 1985 foi iniciada a construcéo da fabrica da
Antarctica em Jodo Pessoa (PB). Em 1988 a Antarctica inaugurou, no Rio de Janeiro, uma
fabrica de cervejas com capacidade de producdo de 3,5 milhdes de hectolitros/ano. Teve
inicio a producdo na fabrica de Jodo Pessoa (PB). Em 1989 a empresa constituiu mais quatro
unidades fabris: Jaguariina (SP), Canoas (RS), Cuiaba (MT) e Natal (RN). Foram lancadas as
versoes diet dos seus refrigerantes.

Em 1991 foram inauguradas fabricas no Rio Grande do Norte e em Canoas (RS). A
companhia adquiriu nova area, de 40,2 hectares, em Lapa (PR), para intensificar os trabalhos

de pesquisa com cevada cervejeira nacional. Foi lancada a Kronenbier, primeira cerveja sem
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alcool do pais. Em 1992, no centro de Tecnologia de Alimentos do Senai, em Vassouras (RJ),
foi implantada a primeira cervejaria-escola do Brasil, uma iniciativa conjunta da Antarctica e
da Brahma. Foi langada a Antarctica Bock. A filial Jaguaritna foi inaugurada em 1993, ano
de constituicdo de filial também no Ceara. A fabrica da Antarctica no Rio Grande do Norte foi
inaugurada em 1994. A partir de 1995, os produtos Antarctica passaram a ser fabricados em
outras duas novas fabricas: Sdo Luis (MA) e Cuiaba (MT). Em 1996 foi constituida a
Budweiser Brasil Ltda, uma parceria entre a Antarctica e a Anheuser-Busch. Em 1997 foi
constituida a Subsidiaria Integral Antarctica U.S.A Inc, em Miami, para distribuir o Guarana
Antarctica nos EUA. No mesmo ano a Antarctica conquistou prémios internacionais de
melhor cerveja estrangeira em Miesenbach, Berlim, Dusseldorf e Baviera, e 0 Selo de

Qualidade Monde Selection.

Breve historico da Brahma

Em 1888 surgiu a cerveja Brahma, no Rio de Janeiro, produzida pela Manufatura de
Cerveja Brahma Villiger & Companhia.

Em 1894 ocorreu a associacdo entre a Brahma e a Cervejaria Georg Maschke & Cia. A
nova empresa importou equipamentos, patrocinou bares, restaurantes, clubes e artistas e
aperfeicoou a fabricacao de seu produto.

A Cervejaria Bavaria foi adquirida e a marca Franziskaner-Bau foi registrada em
1899. Em seguida surgiu a Companhia Cervejaria Brahma Sociedade An6nima, resultante da
fusdo entre a Georg Maschke & Cia Cervejaria Brahma e a Preiss Haussler & Cia. Cervejaria
Teutdnia.

Em 1908, as principais marcas da Empresa eram: ABC, Guarany, Bock-Ale, Ypiranga,
Crystal, Franziskaner-Brdu, Brahma-Bock, Pilsener, Teutonia e Brahma-Porter. Vinte anos
mais tarde adquiriu a Companhia Guanabara, sediada em S&o Paulo, iniciando a producdo da
cerveja Brahma no territorio paulista, sendo que sua segunda unidade neste estado foi
inaugurada em 1960, no municipio de Agudos.

Em 1968 a Brahma inaugurou uma Estacdo Experimental de Cevada, no Rio Grande
do Sul, para testar novas variedades de cevada. Em 1970 ocorreu a associagdo entre a Brahma
e a Fratelli Vita Indastria e Comércio S.A., iniciando a producgdo de trés marcas: Sukita,
Guarand Fratelli e Gasosa Lim&o. No ano seguinte, a Brahma adquiriu a fabrica Astra S.A., e
tornou-se lider na fabricacéo e distribuicdo de bebidas nas regides Norte e Nordeste do pais,
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expandindo sua presenca no territorio nacional e no mercado, com filial da Brahma também
em Curitiba através da incorporacao da Cervejaria Atlantica.

Em 1980 a Brahma assumiu o controle acionario das Cervejarias Reunidas Skol
Caracu S.A., fabricante da Skol desde 1967 (a Skol havia inovado ao langar a cerveja em lata
de folha de flandres). Em 1984 a Brahma firmou acordo com a PepsiCo Internacional para
fabricar, comercializar e distribuir a Pepsi Cola no Brasil. Em 1985 a Brahma era a 72
empresa de cerveja do mundo, conforme o jornal aleméo Frankfurter Allgemeire Zeitung. Em
1987, além de inaugurar uma cervejaria piloto em seu laboratério no Rio de Janeiro, a
companhia adquiriu a Fabrica de Refrigerantes Refinco. Em 1988 foi inaugurada a Cebrasp —
Companhia Cervejaria Brahma, em Jacarei (SP), e no ano seguinte ocorreu a aquisicao
acionaria da Companhia Cervejaria Brahma pelo Grupo Garantia.

Em 1992, ocorreu a implantacdo da primeira cervejaria-escola do Brasil, uma parceria
entre Antarctica e Brahma. Em 1993 iniciou-se a internacionalizacdo da empresa, com 0
inicio da construgdo da primeira fabrica na Argentina. Em 1994 foi inaugurada filial da
Brahma em Lages (SC) e em Lujan (Argentina), e adquiriu a Companhia Andnima Cervecera
Nacional (Venezuela). Em 1995 a Miller Brewing Company e a Brahma formaram joint
venture para distribuir a Miller Genuine Draft no Brasil. Em 1996 foi inaugurada, no Rio de
Janeiro, a maior e mais moderna fabrica de cervejas da América Latina, com capacidade para
produzir 12 milhdes de hectolitros. Também foram iniciadas as constru¢des de mais duas
unidades: Viamao (RS) e Aracaju (SE). A Fratelli Vita adquiriu a Marca Marathon e passou a
produzir uma bebida isotbnica. Os refrigerantes Brahma passaram a ser produzidos também
na Argentina; e a cerveja Miller (produzida desde 1855 pela Cervejaria Miller, de Wisconsin)
passou a ser fabricada e distribuida no Brasil pela Brahma. A Skol fechou contrato de
licenciamento de marca com a cervejaria dinamarquesa Carlsberg (fundada em 1847). Em
1997 a Brahma adquiriu da Unilever a concessdo para fabricar, comercializar e distribuir no
Brasil o cha Lipton Ice Tea. Foram lancadas acGes da Brahma na Bolsa de Nova York. A
Carlsberg Beer iniciou sua participacdo no mercado nacional através da Skol-Caracu. A partir
de 1998, iniciou as exportacdes para a Europa, ingressando no mercado estrangeiro pela
Franca, aproveitando a Copa de Futebol. A Brahma inaugurou unidade fabril em Viamao

(RS), ampliando seus canais com os paises do Mercosul.
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A AMBEV

Em 1° de julho de 1999 ocorreu o andncio da fusdo entre a Companhia Antarctica
Paulista e a Companhia Cervejaria Brahma, criando a AmBev (American Beverage
Company). A empresa surgiu como a terceira maior industria cervejeira e a quinta maior
produtora de bebidas do mundo. A Antarctica e a Anheuser-Busch anunciaram o fim de seu
acordo no Brasil. Foi anunciada, ainda, a internacionalizacdo do Guarana Antarctica, em
parceria com a PepsiCo.

Em 2000 a criacdio da AmBev foi aprovada pelo Cade. A Securities Exchange
Comission (SEC) autorizou a listagem de ADRs da AmBev na Bolsa de Nova York. Os
papéis foram lancados em setembro, quando foi anunciada a aquisi¢do, em parceria com a
Danone, da Salus, a segunda maior cervejaria e lider no setor de 4gua mineral do Uruguai. Em
novembro ocorreu a aquisicdo da Cerveceria y Malteria Paysand (Uruguai), produtora das
marcas Nortea e Prinz. Conforme estabelecido pelo Cade, foram vendidas a marca Bavéria e
cinco fabricas: Ribeirdo Preto, Getllio Vargas, Camacari, Cuiabd e Manaus, para a cervejaria
canadense Molson.

Em 2001 o Guarana Antarctica chegou ao mercado europeu, engarrafado e distribuido
pela Pepsi. No Paraguai a Ambev comprou o parque industrial da Cerveceria Internacional.
Em 2002 com a alianca criada com a Quilmes Industrial S.A. (Quinsa), a Ambev adquiriu
40,9% de participacdo na Quinsa — maior cervejaria da Argentina, e também da Bolivia,
Paraguai e Uruguai — integrou as operacfes na Ameérica do Sul e criou a terceira maior
operacdo comercial de bebidas do mundo, com producdo anual de 10 bilhdes de litros. A
participacdo da AmBev na Quinsa é de 40,9%. Ainda foi anunciada parceria com a CabCorp.
— principal engarrafadora Pepsi da América Central —, para atuar no mercado de cervejas
daquela regido a partir da construcdo de cervejaria na Guatemala. A AmBev passou a produzir
0 Gatorade, marca adquirida internacionalmente pela PepsiCo.

Em 2003 o 6rgdo regulador da concorréncia argentino aprovou a aliangca com a
Quilmes. Foram integradas as operacgdes das duas empresas na Argentina, no Uruguai € no
Paraguai e a AmBev iniciou a construgdo de fabrica no Peru, adquiriu os ativos da
Embotelladora Rivera, assumindo a franquia da PepsiCo, no norte do Peru e em Lima, e duas
unidades industriais, com capacidade de producdo estimada de 630 milhdes de litros anuais.
Iniciaram-se as operagbes na Guatemala; foi anunciada a aquisicdo da Cerveceria

SurAmericana, no Equador, segunda maior cervejaria do pais.
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Em 2004 a Ambev associou-se com a cervejaria belga Interbrew, em uma operagéo
avaliada em US$ 11,3 bilhdes, considerada a maior operagdo realizada no pais até entdo, um
valor bastante superior ao alcancado pela venda da Companhia Vale do Rio Doce e das
empresas do sistema Telebras, se consideradas separadamente™°. Se consideradas apenas em
relacdo ao “valor” das empresas estatais, a comparagdo com a transacdo entre Ambev e
Interbrew talvez seja uma evidéncia do baixissimo preco alcancado pelas empresas estatais.
Por outro lado, se consideradas outras caracteristicas — a CVRD era proprietaria de areas
florestadas, de porcbes consideraveis do solo e do subsolo nacional — ou, ainda, o “valor”
estratégico de algumas dessas empresas, a desvalorizacdo dessas instituicdes foi total.

No caso da aquisicdo da Ambev pela Interbrew, gerando a InBev, que passa a deter o
controle acionario da Ambev, a sede da nova empresa localiza-se na Bélgica, enquanto as
operacdes da Ambev sdo realizadas no Brasil. Uma vantagem para a Ambev, que reduzira

seus custos financeiros, pois ndo estara mais submetida ao “risco-Brasil”™**!,

111.4.2 AVOTORANTIM

O Grupo Votorantim, um dos maiores conglomerados industriais da América Latina,
participou de dezoito operacGes de fusGes e aquisices no periodo 1997-2003, e foi
relacionado pela KPMG como o quinto colocado entre as empresas que mais participaram
destas transagdes no Brasil.

O Grupo surgiu de uma pequena industria téxtil, em Sdo Paulo, em 1918, quando
Antonio Pereira Inacio arrematou a Fiacdo e Tecelagem no leildo da massa falida do Banco
Unido, em Votorantim, distrito da cidade de Sorocaba. O empreendimento foi denominado
Sociedade Andnima Fabrica de Votorantim. Rapidamente a Sociedade Andnima Fabrica de
Votorantim posicionou-se como uma das maiores empresas do mercado de tecelagem de S.
Paulo, com 3.400 funcionarios, e em 1925 adquiriu a Usina Hidrelétrica Boa Vista, em
Sarutaia (SP).

130 A Telesp foi adquirida pela por cerca de US$ 4,96 bilhdes, a Tele Norte Leste por US$ 2,94 bilhdes; a Tele
Centro Sul por US$ 1,77 bilhdo; a CSN foi vendida por US$ 1,49 bilhdo, e a Embraer por US$ 190 milhdes
(Biondi, 1999, p. 39). Para os valores das outras empresas do Sistema Telebras, consultar Tabela 111.15.

1 0 Estado de S. Paulo, 23/10/2004.
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Em 1933 teve inicio a construcdo da Fabrica de Cimento Santa Helena, que originou a
Votorantim Cimentos. Em 1935, adquiriu a Tubize, que resultaria, dois anos depois, na
Nitroguimica.

Foi inaugurada, em 1941, a Fébrica de Cimento Poty, segunda do grupo e maior da
regido nordeste. No ano seguinte, ocorreu a aquisi¢do da, Inddstria Brasileira de Artefatos
Refratarios (IBAR). Em 1944, entrou no ramo metaldrgico, através da Metalurgica Atlas. Em
1948, o grupo entrou no ramo de papel transparente, com a inauguracdo da Votocel, em
Votorantim. Em 1950, ocorreu a aquisicdo da Fabrica de Papel Pedras Brancas, em Guaiba
(RS), e fundacdo da Cia. de Cimento Portland Rio Branco.

Em 1951 ocorreu a incorporacao da Empresa de Eletricidade de Avaré a Cia. de Luz e
Forca Santa Cruz. Em 1952 foi inaugurado o primeiro forno de cimento branco do Brasil. Em
1953 comecou a construir a Usina Hidrelétrica da Cachoeira da Fumaca, e iniciaram-se as
atividades da Cia. de Cimento Portland Rio Branco (Parand). Inauguracdo da CBA
(Companhia Brasileira de Aluminio), em 1955. No ano seguinte o Grupo entrou no setor de
acucar, com a aquisicdo da Usina Sdo José, em PE. Em 1957 adquiriu o controle da Cia.
Brasileira de Metais (CBM).

Em 1960, ampliaram-se as atividades no ramo de papel e celulose, com a fabrica de
Pedras Brancas, em Guaiba (RS). Neste ano, com 46 empresas em 12 Estados, o grupo é o
maior conglomerado privado nacional da industria de base. Em 1961 iniciaram-se as
operacdes da Cia. Agroindustrial lgarassi. Em 1969 iniciaram-se as operacGes da Cia.
Mineira de Metais.

Em 1972, iniciou a construgdo da CNT — Cia. Niquel Tocantins. Em 1977 o Grupo
assumiu o controle acionario da Cia. Portland Itau e a participacdo do Grupo no mercado
nacional de cimento passou de 25% para 37%.

A aquisigdo da Cia. de Cimento Sta. Rita ocorreu em 1986. Dois anos depois, 0 Grupo
Votorantim comprou a Celpav, sua primeira fabrica de papel e celulose. Em 1989 apareceu a
Citrovita, em Catanduva (SP), primeira fabrica de suco de laranja concentrado do Grupo
Votorantim.

Em 1990 o Grupo detinha 96 empresas. Foi criada a Nordesclor. Em 1992 foi criada a
Votorantim Celulose e Papel, integrando as unidades de papel e celulose do Grupo as

unidades da recém-adquirida Papel Sim&o. Criagdo da VVotorantim Internacional. Em 1995 foi
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criada a Votorantim Corretora. Em 1996 foi inaugurada a BV Financeira. Em 1997 foi criada
a VBC Energia, em parceria com o Bradespar e o Grupo Camargo Correia.

Em 2000, a VCP foi listada na Bolsa de Valores de New York. A aquisicdo da St.
Marys Cemente, no Canada, em 2001, marcou o inicio da internacionalizagdo do Grupo
Votorantim. No mesmo ano, houve a aquisicdo de 28% do capital votante da Aracruz
Celulose. A S. A. Induastrias Votorantim passou a se chamar Votorantim Participacdes,
controladora dos principais negocios do Grupo. A VPAR passou a abrigar todos os ativos
empresariais do Grupo. A aquisi¢do da Paraibuna de Metais, deu-se em 2002, e posicionou 0
Grupo Votorantim entre os 5 maiores fabricantes de zinco do mundo. Aquisi¢do da Engemix
colocou a Votorantim na lideranga no mercado brasileiro, com 20% de participagdo no
mercado de concreto. Inauguracao da Allelyx, estimulando a criacdo de empresas na area de
biotecnologia. Aquisicdo da Suvannee Cemente Company, na Florida. Aquisicdo da
Optiglobe, que inseriu a Votorantim no mercado de servigos especializados no setor de
tecnologia da informagao.

A Votorantim era formada, em 1999, pelas empresas: VCP (celulose/papel); Citrovita
(agroindustria); Cemento Itau Argentina, Cim. e Argamassas Votoran, Cia. Cimento Portland
Itad, Votorantim Cimentos, Cimento Rio Branco (todas relacionadas ao setor de cimento);
Luz e Forca Santa Cruz, Serra da Mesa (VBC), Votorantim Energia (relacionadas ao setor
elétrico), Banco Votorantim (financeiro); Alunorte (metalurgia); CBA (aluminio); CMM

(metalurgia)**2.

111.4.3 A CONSTRUTORA NORBERTO ODEBRECHT

A Construtora Norberto Odebrecht, fundada em 1944, atua nas areas de Engenharia e
Construcdo e Quimica e Petroquimica, além de participar nos setores de Infra-estrutura e
Servigos Publicos. A Organizacao esta presente no setor Quimico e Petroquimico ha mais de
20 anos. Possui mais de 28 mil integrantes em paises da America do Sul, América do Norte,
Africa e Europa. Atua em paises como Portugal, Equador, Venezuela, Colémbia, México,

Estados Unidos, Angola, Argentina, Uruguai, Paraguai.

132 América Economia, 27/07/2000.
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Norberto Odebrecht vem de uma tradicdo de familia, na &rea de engenharia civil e de
infra-estrutura, por influéncia do avd, imigrante alemdo, que atuou no sul e com o pai,
empresario que atuou em Recife e posteriormente em Salvador.

Em 1919, Emilio Odebrecht fundou sua primeira empresa, a construtora Isaac Gondim
e Odebrecht Ltda, alterando para Emilio Odebrecht & Cia., em 1923, e transferindo-se para a
cidade de Salvador, trés anos depois. Com a crise no setor, devido a Il Guerra Mundial,
Norberto Odebrecht assumiu a empresa.

Em 1944, na Bahia, Norberto Odebrecht criou sua prépria empresa, € no ano seguinte
surgiu a Construtora Norberto Odebrecht, embrido da Organizagdo Odebrecht, no ramo de
engenharia e construcdo. Nos primeiros anos, a empresa restringiu-se a Salvador e ao interior
da Bahia. Em 1953 a empresa construiu 0 oleoduto Catu-Candeias (BA), iniciando suas
atividades juntos a Petrobras. Nos anos 60 a Construtora se expandiu para o Nordeste,
aproveitando o desenvolvimento incentivado pela Sudene, construindo em Pernambuco
parques industriais, barragens e ponte na Bahia. Também iniciou obras nas regiGes sudeste e
sul do pais.

Na década de 1970, a empresa voltou-se para a realizacdo de obras de grande porte
como metrds, usinas nucleares, emissarios submarinos, aeroportos e grandes pontes, além do
campus da Universidade do Estado do Rio de Janeiro (RJ) e do edificio-sede da Petrobras
(RJ). No final dos anos 70, iniciava-se a atuacdo internacional da Odebrecht, com a
construcdo de hidrelétrica no Peru, e sistema hidrelétrico no Chile. Expandiu a sua atuagéo
para paises africanos, europeus e outros paises da América do Sul. Em 1979, a Odebrecht
diversificou suas atividades, ao adquirir participacdo acionaria na CPC - Companhia
Petroquimica de Camagcari (BA) e criou a OPL - Odebrecht PerfuracGes Ltda., para a
perfuracdo em pocos de petroleo ja prospectados.

Em 1980, a Odebrecht adquiriu parte do controle acionario da CBPO - Companhia
Brasileira de Projetos e Obras. No ano seguinte, criou a holding Odebrecht S.A., e 0s
negdcios petroquimicos foram ampliados, atraves de aquisi¢ces de participacdes acionérias na
Salgema, Poliolefinas S.A., PPH e Unipar.

Os anos 90, sobretudo a partir da segunda metade da década, a empresa ampliou sua
atuacdo em escala mundial, comecando nos Estados Unidos e Inglaterra, com a presenca
consolidada na América Latina e na Africa. No programa brasileiro de privatizagdes, adquiriu

o controle de empresas quimicas e petroquimicas, como o controle de 62,9% da Poliolefinas.
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Passou a atuar em empreendimentos nas &reas de Infra-Estrutura e Servigos Publicos e
Celulose.

Em 2001, associada com o Grupo Mariani, a Odebrecht adquiriu o controle da
Petroquimica do Nordeste - Copene™**, a central de matérias-primas do Pélo de Camacari, na
Bahia, e assim aumentou a sua participacdo no setor quimico e petroquimico. O resultado
deste processo foi a Braskem, a maior empresa petroquimica da América Latina, criada em
2002, com unidades em Alagoas, Bahia, Rio Grande do Sul e Sdo Paulo.

Atualmente a empresa lidera a producdo de termoplasticos na América do Sul e de
cloro-soda no Brasil e, associada com a Bento Pedroso Construgdes (BPC), ela participa de
concessdes de servigos publicos em Portugal. No Brasil, também participa em sociedade na
concessionaria Aguas de Limeira S.A., através da OS| — Odebrecht Servicos de Infra-estrutura
S.A., constituida em 1997.

111.4.4 O GRUPO GERDAU

Com faturamento total de R$ 15,8 bilhdes, o Grupo Gerdau atua na area de siderurgia
e possui operacBes externas no Uruguai, Chile, Argentina, Estados Unidos e Canada, com um
total de 20 mil funcionarios, sendo 8 mil no exterior.

Em 1901, Jodo Gerdau e Hugo Gerdau (filho) criaram a Fabrica de Pregos Pontas de
Paris, em Porto Alegre (RS). Em 1907 os negécios foram divididos em dois ramos
independentes: fabrica de pregos e fabrica de mdveis. Quarenta anos depois, Curt Johanpeter
(genro de Hugo Gerdau), assumiu a direcdo da empresa, expandindo 0s negdcios para o setor
sidertrgico, com a instalacdo da Usina Riograndense, em Porto Alegre (RS). Em 1957
iniciaram-se as operacdes da Usina Il da Siderurgica Riograndense, em Sapucaia do Sul (RS).

Na década de 1960, a empresa ampliou 0 segmento de pregos e inaugurou a Fabrica de
Arames S. Judas Tadeu, em S. Paulo (SP). Em 1969 deu inicio a produgdo de aco, em
Pernambuco, através da Siderdrgica Aconorte.

Em 1971, a empresa cresceu por aquisicao e diversificacdo, com a compra do projeto

da Cia. Siderargica da Guanabara, Cosigua (RJ), em associagdo com o Grupo Alemao

133 No programa de desestatizacao brasileiro a Copene adquiriu 48,0% da Acrinor; 20,5% da Coperbo e 50,0%
da Salgema.
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Thyssen ATH. Foi criada a Comercial Gerdau, distribuidora de agos longos e planos, e o
Grupo também assumiu o controle da Siderdrgica Guaira, pioneira na producdo de aco no
Parana. Neste ano também foi constituida a Seiva S.A., em Porto Alegre, voltada para
atividades de reflorestamento.

O ano de 1980 assinalou o inicio da internacionalizagdo do Grupo com a Siderurgica
Laisa, no Uruguai. No ano seguinte, comecou a construcao de duas novas siderurgicas: a
Cearense (CE) e a usina de Araucaria (PR). Em 1988, aumentou a producédo de pregos e, em
seguida, iniciou a producédo de pregos na usina Bardo de Cocais, em Minas Gerais, quando o
Grupo adquiriu a siderdrgica em leildo de privatizacdo. Em 1989, incorporou a siderdrgica
canadense Courtice Steel e venceu a privatizagdo da Usiba, na Bahia.

Em 1992, através da Siderdrgica AZA entrou no Chile e, no mesmo ano, adquiriu a
Siderdrgica Acos Finos Piratini, ingressando no ramo de acos especiais. Em 1994, comprou a
siderurgica Pains, em Minas Gerais, fundou o Banco Gerdau. No Canad4, em 1995, comprou
a MRM Steel. Em 1997, a Gerdau associou-se a Agominas, junto com a NatSteel e o Clube de
Empregados da Empresa. No mesmo ano, entrou no mercado da Argentina instalando a
laminadora de acos longos Sipsa e, no ano seguinte, se associou com a laminadora Sipar
Aceros S.A. Em 1999, inaugurou nova planta no Chile e adquiriu a AmeriSteel Corporation
(segunda produtora de vergalhfes nos EUA).

Em 2000, a Gerdau associou-se com a Monteferro, para fabricar guias para elevadores
(a maior da América Latina) e assumiu o controle acionario da Acominas. Em 2002, assumiu
a Sideruargica Birmingham Southheast, quinta usina da empresa nos Estados Unidos e, através
da fusédo com a norte-americana Co-Steel, formou a Gerdau Ameristeel Corporation com o
valor de mais meio bilhdo de dolares. No mesmo ano comprou a participacdo da NatSteel na
Acominas. Em 2003, os ativos da Gerdau e da A¢ominas no pais foram integrados na Gerdau
Acominas, a empresa assumiu sua segunda usina produtora de ferro-gusa no Maranhédo e
adquiriu empresa de minério de ferro, em Minas Gerais, possibilitando a extracdo prépria da
matéria-prima.

A Gerdau tem operagBes na Bolsa de New York, desde a década de 1990, e mais
recentemente opera no Latibex da Bolsa de Madri.

A Gerdau encontra-se formada pelas seguintes empresas: Gerdau Laisa, Gerdau AZA

— Chile, Gerdau MRM Steel Inc., Gerdau Courtice Steel Inc., Sipsa, Sipar Aceros, Ameristeel
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Corp., Acominas, todas relacionadas ao setor de aco, aléem da Armafer Servicos de

Construcao, setor de servicos e Seiva, setor florestal™**.

111.45 AWEG

A WEG foi fundada em 1961, por Werner Ricardo Voigt, Eggon Jodo da Silva e
Geraldo Werninghaus, em Santa Catarina, para fabricar motores elétricos, e hoje é
considerada uma das multinacionais brasileiras.

A empresa cresceu rapidamente, e a producdo passou de 146 motores em 1961, para
4.085 unidades em 1962. No inicio a WEG produzia apenas motores elétricos, mas na década
de 80 havia expandido sua producdo com geradores, componentes eletroeletrénicos, produtos
para automacdo industrial, transformadores de forca e distribuicdo, tintas liquidas e em pé e
vernizes eletroisolantes. Assim a WEG tornou-se a maior industria de motores elétricos da
América Latina, com presenca em mais de 50 paises.

A WEG possui cinco parques fabris no Brasil, onde controla todas as etapas da
producdo, desde a fundicdo e a estamparia até a esmaltacdo e a embalagem. Em Santa
Catarina se concentra a maior parte da producdo, mas a partir de 2000, com a aquisicdo de
fabricas no exterior, a WEG torna-se multinacional brasileira.

Na atualidade a WEG é a maior industria de motores elétricos da América Latina,

conta com 11.600 funcionarios e faturou R$ 2 bilhdes em 2003

Apesar deste capitulo tratar especificamente do Brasil, parece interessante observar a
tabela 111.17, das 500 maiores empresas da América Latina. Ela aponta o grupo de empresas
cuja participacdo sofreu maiores perdas e também revela o grupo daquelas empresas que
aumentaram a sua participacao, respectivamente o grupo das empresas estatais, e 0 grupo das
empresas estrangeiras. No ambito das 500 maiores empresas, a participacdo das empresas
nacionais ndo apresentou alteracdo. Ao menos no a&mbito considerado das 500 maiores
empresas, a participacdo de empresas nacionais nao apontou qualquer modificagéo.
Entretanto, deve ser observado que esse ranking considera como ‘“nacionais” empresas como
Carrefour (14" lugar em 1999), Shell (26° lugar em 1999), Nestlé (50° lugar em 1999), Gessy

134 América Economia, 27/07/2000.
135 http://www.weg.com.br/,11/06/2004; http://www.petma.ufsc.br/hp/weg.asp 11/06/2004; e Carta Capital,
10/03/2004.
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Lever (77" em 1999), IBM Brasil (101" lugar, em 1999), ao lado de empresas como: Petrobras
(3" lugar), Eletrobras (11" lugar), Petrobras Distribuidora (13" lugar), Companhia Vale do Rio
Doce (22’ lugar), Odebrecht (35° lugar), Varig (51" lugar), Embraer (66°), Gerdau (67°), Sabesp
(72°), entre outras.

Tabela 111.17

Participacao das 500 maiores empresas latino-americanas — 1989-1999

Empresas Estatais

No. de Empresas Estatais

Total das Vendas
(US$ milhdes)

Total vendas das 500
maiores (US$ milhdes)

Participagio estatal

vendas das 500

1989 116 145.637 383.718 38%
1999 35 137.986 640.891 22%
Empresas Nacionais
No. de Empresas Nacionais Total das Vendas Total vendas das 500 Participacdo estatal
(US$ milhdes) maiores (US$ milhdes) vendas das 500
1989 267 148.589 383.718 39%
1999 267 260.161 640.891 41%

Empresas Estrangeiras

No. de Empresas Estrangeiras

Total das Vendas
(US$ milhdes)

Total vendas das 500
maiores (US$ milhdes)

Participagio estatal

vendas das 500

1989

117

89.492

383.718

23%

1999

198

242.745

640.891

38%

Fonte: América Economia, 23/07/2004.

I11.5 Transagdes no setor financeiro

O setor bancario, no Brasil, € um setor que apresenta forte concentracdo. As maiores
instituicBes no Brasil sdo estatais (caso do Banco do Brasil, Caixa Econémica Federal), ou de
capital privado nacional (caso do Bradesco, Itad, Unibanco, etc.).

Entretanto, é crescente a participacdo de instituicdes financeiras de capital estrangeiro
no mercado brasileiro, principalmente através da aquisicdo de bancos estatais
(Banespa/Santander), aquisicdo de bancos privados (Bamerindus/HSBC) ou através de
operagfes de fusdo (ABN Amro/Real), entre outras transacbes (por exemplo, Excel-
Econdmico, adquirido pelo BBV, que terminou sendo comprado pelo Bradesco).

Portanto, 0s negdcios mais representativos da entrada do capital estrangeiro no setor
financeiro foram: a compra do Banco Bamerindus pelo britanico HSBC, em mar¢o de 1997,

por R$ 930 milhGes; do Banco Real pelo holandés ABN Amro Bank, em junho de 1998, por
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R$ 2 hilhdes'®: e do Banco do Estado de Sdo Paulo - Banespa, pelo espanhol Banco
Santander Central Hispano — BSCH, por anunciados R$ 7,05 bilhdes, em 20/11/2000%*". Tais
bancos ndo adquiriram apenas simples agéncias bancarias, imoveis ou ativos de milhares de
clientes, mas também estruturas localizadas espacialmente, em uma estratégia de ocupar fatias
de mercado altamente competitivas e estabelecidas. Ou seja, adquiriram produtos “prontos e
acabados”, entraram no mercado nacional em uma boa posi¢do, com presenca em todo o
territorio e clientela estabelecida. A época da aquisicdo, 0 BSCH assumiu o 3o. lugar no
ranking bancéario privado do pais, ultrapassando o Unibanco. O BSCH, com a aquisi¢do do
Banespa, adquiriu ativos da ordem de R$ 28,9 bilhdes, 572 agéncias e 771 postos de
atendimento™®. Foi o valor mais alto jamais pago a um banco publico, porém, & época do
negocio, ocorreram denuncias de que o preco minimo estipulado pelo governo federal para a
venda era inferior a seu real valor. O preco minimo estipulado era de R$ 1,85 bilhdes,
subavaliado em pelo menos R$ 5 bilhdes.

Algumas das operagdes realizadas a partir da abertura ao capital estrangeiro no setor
financeiro encontram-se relacionadas na tabela 111.18, assim como algumas das operacdes de

privatizacdo encontram-se listadas na tabela 111.19.

Tabela 111.18
FUSOES E AQUISICOES BANCARIAS

Data TRANSACAO
Mai/95 Itall e Banks Trust formaram a joint venture IBT
Maio/96 Deutsche adquiriu o banco Grande Rio
Jun/96 Fusdo entre os bancos Fonte e Cindam
Dez/96 Banco Gdida (argentino) compra parte do BCN no BCN — Bordays
Mar/97 Grupo Roberto Marinho vende sua participagdo no banco ABC Brasil
Abr/97 Morgan Grenfell compra Banco Irmdos Guimarées
Set/97 Banco SLR e American Express forman a joint venture Banco Interamerican Express
Out/97 Banco Stok funde-se com a corretora Maxima
Nov/97 Banco Graphus é comprado pelo Robert Fleming
Nov/97 Pactual compra Banco Sistema
Jan/98 Nations Bank compra 40% do Brascan
Jun/98 Crédit Suisse First Boston compra o Garantia
Out/98 Bradesco assume operagdes do Continental
Jan/99 Chase Manhattan absorve opera¢@es do Patrimonio
Mai/99 Banco portugués Bonif compra 51% do Primus
Jan/99 Bank of New York assume controle do Credibanco
Jan/00 BBA e Icatu fundem érea de administracdo de ativos

1% Eolha de S. Paulo, 15/10/2000.
13" Eolha de S. Paulo, 21/11/2000.
138 Eolha de S. Paulo, 21/11/2000.
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Fev/00 Unibanco compra Credibanco
Mar/00 Santander compra Meridional
Jul/00 Unibanco compra Bandeirantes
Set/00 Bradesco compra Boavista

Fonte: Trevisan, 21/09/00.

Tabela 111.19:
OUTROS BANCOS PRIVATIZADOS (VALORES EM R9)

Preco minimo Preco de venda Agio Data do Leildo Comprador
Instituicdo (%)
Meridional 172,90 265,60 53,61 04/12/97 Bozano Simonsen
Bemge 314,14 583,00 85,56 14/09/98 Itall
Bandepe 183,00 183,00 0,00 17/11/98 ABN Amro
Credreal 121,30 121,30 0,00 07/08/97 BCN
Banerj 310,00 311,10 0,35 26/06/97 Itall
Baneb 251,90 260,00 3,22 22/09/99 Bradesco

Fonte: Banco Central e BNDES

Conforme Paula (2003), as estratégias dos bancos e instituicdes financeiras
estrangeiras no Brasil, no decorrer das décadas de 1970 e 1980, restringiam-se a “interesses
minoritarios em bancos de investimentos e empresas de leasing” (p. 170).

A Constituicdo de 1988 proibia 0 aumento da participacdo estrangeira nas instituicdes
financeiras e a abertura de novos bancos estrangeiros no pais. O aumento dessa participacdo
foi possivel com a utilizacdo de dispositivo explicitado pela propria Constituicdo, previsto no
artigo 52 da Lei sobre as disposi¢des transitorias. Este definia que as restricbes ndo seriam
“aplicaveis as autorizacBes outorgadas em virtude de acordos internacionais, a titulo de
reciprocidade, ou por decisdes cujo objeto seja favorecer os interesses do governo brasileiro”
(Paula, 2003, p. 170).

Com a crise bancaria de 1995, no Brasil, como reflexo da crise mexicana, e a
aplicacdo do mencionado dispositivo legal, o governo brasileiro autorizou a participacao de
bancos estrangeiros na aquisicdo de estabelecimentos bancarios deficitarios, pregando a tese
gue o setor bancario nacional seria fortalecido (Paula, p. 170).

O PROER™®, em 1995, conforme Cano (1999) significou gastos préximos a 5% do
Pib brasileiro.(p. 239), mas tais cifras podem ser bem maiores (vide nota 138). A Comisséo
Parlamentar de Inquérito*
custo do auxilio em R$ 37,7 bilhdes, sendo R$ 22,9 bilhdes do PROER, R$ 1,9 bilh&o do

encarregada de investigar a ajuda federal aos bancos, estimou o

%% PROER, sigla do “Programa de Estimulo & Reestruturagio e ao Fortalecimento do Sistema Financeiro
Nacional”. Conforme Cano (2000) este programa, viabilizado no governo do PSDB de Fernando Henrique
Cardoso, significou gastos proximos a 5% do PIB brasileiro (p. 239).

10 Mais conhecida como “CPI dos bancos”.
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Fundo Garantidor de Crédito e R$ 12,9 bilhdes de reservas bancérias (FSP, 25/11/99). Em
principio, o socorro aos bancos nacionais, através do PROER, ‘“necessario” conforme o
governo, por causa do risco de quebra do sistema, redundou em um grande escandalo™**.

Dessa forma houve aumento da participagdo dos bancos estrangeiros “no total de
ativos da banca do pais de 8,4% em 1995 para 27,4% em 2000” (Paula, p. 170). Com 1SS0
explica-se, em linhas gerais, a entrada de grandes bancos europeus no Brasil, principalmente
dos espanhois BSCH e BBV, além do britanico HSBC e do holandés ABN Amro Bank.

Os bancos espanhois lancaram-se a uma estratégia de fusbes e aquisicbes sem
precedentes na Espanha, diante da iminéncia “do processo de unido econdmica e monetaria -
como preparacdo para a entrada em vigor da moeda unica, o Euro” (Calderén e Casilda, p.
73).

As fusdes e aquisi¢des bancarias na Espanha intensificaram-se desde o final dos anos
1980, quando o Banco de Bilbao fundiu-se com o Banco de Vizcaya, que resultou no Banco
Bilbao Vizcaya - BBV. Em 1991 ocorreu a fusdo dos Bancos Central e Banco Hispano,
formando o Banco Central Hispano - BCH. No mesmo ano, constituiu-se a Corporagédo
Bancaria de Espanha (Argentaria) que congregava “todo o sistema de bancos publicos”. A
partir de 1994, o Banco Santander passou a controlar o Banco Espanhol de Crédito, além de
ocorrer fusdo entre o Banco Exterior de Espanha, a Caixa Postal e o Banco Hipotecario com a
Argentaria. (Calderdn e Casilda, p. 74).

Em 15 de janeiro de 1999, fundiram-se Santander e BCH, constituindo o Banco
Santander Central Hispano - BSCH em “uma das maiores entidades européias,” ¢ BBV ¢
Argentaria criaram o segundo maior banco espanhol, o Banco Bilbao Vizcaya Argentaria -
BBVA. Ao final de 1999, o BSCH e o BBVA possuiam, respectivamente, 37% e 30% dos
créditos e depdsitos do mercado, constituindo-se nos dois maiores bancos espanhdis. Além do
que, a concentracdo dos bancos na Espanha resultou na maior de toda a Europa. A partir de

entdo, dado o tamanho dessas instituicdes, foi possivel iniciar-se uma estratégia de

141 ’ \ ~ . .
“Quanto custou, realmente, o Programa de Estimulo a Reestruturagdo e ao Fortalecimento do Sistema

Financeiro Nacional é ainda um mistério. O governo Fernando Henrique Cardoso aponta, segundo a imprensa,
um custo deR$ 20,3 bilhdes. J& a Comissdo Parlamentar de Inquérito dos Bancos do Senado chegou a um custo
muito maior: R$ 43,3 bilhdes. Os economistas da Cepal (Comissdo Econdmica das Nagdes Unidas para a
América Latina), Pedro Sainz e Alfredo Calcagno, por sua vez, afirmam que foram torrados R$ 111,3 bilhdes em
ajuda a bancos quebrados ou em dificuldades, mas ai estdo todos os bancos, ndo apenas os incluidos no Proer”
(Bortoni e Moura, 2002, p. 69).
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internacionalizacdo em busca dos mercados de “Portugal, Franga, Itdlia, Marrocos e muito
especialmente América Latina” (Idem, p. 74 e 85).

Com o mesmo propdsito, foram estabelecidas aliancas e aquisi¢des de participacdes
minoritarias em outras entidades, como por exemplo, a aquisi¢do pelo BBV de “10% da
Banca Nazionale del Lavoro - BNL, 3,8% do banco francés Crédit Lyonnais e uma sociedade
de valores em Portugal (Midas)”, além de negocios realizados pelo Banco Santander, etc..
(Idem, p. 74).

Ao mesmo tempo, durante os anos 1990, viabiliza-se uma estratégia de investimentos
ousada por parte dos capitais espanhdis, investindo macicamente na América Latina, nos
setores relacionados a “servigos, principalmente telecomunicagdes, comércio varejista,
energia e finangas”; no caso, prefere-se adquirir ativos existentes, primeiramente utilizando-se
“dos amplos programas de privatizagbes e posteriormente mediante a aquisi¢do de firmas
privadas locais”, com significativo papel dos bancos espanhdis, através de financiamentos e
associacGes com as empresas espanholas em empreendimentos na América Latina (Calderén e
Casilda, 2000, p. 72).

De acordo com Calderén e Casilda (2000), o lancamento do nova moeda, o Euro,
“acelerou as trocas e reduziu os cronogramas, modificando as estratégias de expansao dos
principais bancos europeus”. Esperava-se um processo intenso de fusdes “entre bancos de
mesma nacionalidade”, pois os negocios transfronteirigos trazem dificuldades “pelas
diferengas de idioma, cultura e sistemas regulatorios e impositivos” (p. 75).

Por esse motivo, esperavam-se fusdes como aquelas ocorridas na Espanha, entre o
Banco Santander e 0 BCH e entre 0 BBV e Argentaria, também na Franca, na Italia e na
Alemanha, com o0s bancos desses paises garantindo a posicdo em seus paises e,
posteriormente, disputando o mercado da Unido Européia e outros fora dela. A ressaltar o fato
de que, tanto na Espanha como nos demais paises da Unido Européia, os bancos estrangeiros
ndo alcancam participacdes expressivas (Calderon y Casilda, p. 75).

Assim, havia no mercado da América Latina boas oportunidades de investimentos, em
um momento de abertura e desregulacdo, e também Gtimos precos, ao contrario do cenério
europeu onde ‘“as possibilidades de aquisi¢des eram escassas e de alto preco” (Calderon y
Casilda, p. 75), e os bancos espanhois passaram a investir na América Latina, onde

conseguiram participacdo expressiva, conforme nota-se no Mapa I11.2.
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Banco Santander Central Hispano e Banco Bilbao Viscaya:
Presenca na América Latina - 19992

1. Grupo Financiero Bital (4)
2. Banco Santander (5)

Probursa (6)

Banco Santander (6) q ’
Banco Continental (3)
1. Banco del Sur (5)
2. Banco Santander (6)

Banco Santa Cruz (1)

1. Banco Santiago (1)
2. Banco Santander (2)

BBV Banco Bhif (6)

Sucursais do

Sucursais
do BSCH BBVA

Fonte: Calderdn e Casilda (2000, p. 86).

Banco de Venezuela (3)
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i
b ) Banco Provincial (1)
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1. Banco Noroeste (9)
2. Banco Santander (11)

¢ Excel Econdémico* (14)

Banco de Assuncion (5)

Banco Francés

Banco Santander (3)

1. Banco Galicia y Buenos Aires (1)
2. Banco Rio de la Plata (2)

[ 'r= BBV Banco Francés (3)

a Qs nimeros entre parénteses indicam a posi¢do no sistema bancario nacional.
* BBV deixou 0 mercado do Brasil em 2003; suas operac¢Ges foram adquiridas pelo Banco Bradesco.
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A tabela 111.20, apresentada a seguir, representa a evolugéo da participagdo do capital
bancéario estrangeiro na América Latina durante a década de 1990. Os paises relacionados
apresentam indices crescentes dessa participacdo, com significativa parcela mexicana,

alcancando em 2001 o maior indice verificado (90%).

Tabela 111.20:

CRESCIMENTO DA PAR'TICIPAQAO DA BANCA ESTRANGEIRA NOS ATIVOS
TOTAIS DOS SISTEMAS BANCARIOS LATINO-AMERICANOS (EM PORCENTAGENS)

Paises 1990 1994 1999 2000 2001
Argentina 10 18 49 49 61
Brasil 6 8 17 23 49
Chile 19 16 54 54 62
Colémbia 8 6 18 26 34
Meéxico 0 1 19 24 90
Peru 4 7 33 40 61
Venezuela 1 1 42 42 59

Fonte: Cepal, Informe 2002.

Na tabela 111.21, podemos perceber essa participacdo, para o caso do Brasil, em
relacdo aos demais paises. Chama a atencdo a proporcdo entre os EUA, a segunda maior
participacdo estrangeira em seus bancos, em relacdo ao primeiro colocado (Brasil, a 82

economia).
Tabela 111.21:
AS MAIORES ECONOMIAS
ECONOMIA PARTICIPAQAO ESTRANGEIRA
ORDEM % nos primeiros 15 bancos
1 EUA 5
2 Japdo 0
3 Alemanha 0
4 Franca 0
5 Inglaterra 2
6 Italia 2
7 China 0
8 Brasil 22
9 Canada 3
10 Espanha 3
11 Coréia do Sul 0
12 Holanda 2
13 Austrélia 4
14 Russia 0
15 india 0

Fonte: A. Delfim Netto, Carta Capital, 15/3/2000.
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Na tabela 111.22, apresentada a seguir, encontra-se um ranking das maiores entidades
bancarias mundiais, e os valores de seus ativos em 1998. Esses bancos estdo associados as
transacdes de fusdes e aquisi¢es, ndo apenas no setor bancario, mas também financiando

aquisicdes ou assessorando as empresas em suas transagoes.

Tabela 111.22:
RANKING DOS 15 MAIORES BANCOS DO MUNDO*

N° BANCOS ATIVOS (US$)
1° Deutsche Bank + Dresdner Bank (Alemanha) 1,228 trilhdes
20 IBJ + DKB + Fuji (Japao) 1,211 trilhdes
3° Sumitomo + Sakura (Japao) 925 bilhdes
40 BNP-Paribas (Franca) 690,6 bilhdes
50 UBS (Suica) 687,4 bilhdes
6° Citigroup (EUA) 668,6 bilhdes
7° Bank of America (EUA) 617,7 bilhdes
8° Bank of Tokyo Mitsubishi (Japéo) 579,8 bilhdes
9o Hypo Vereinsbank (Alemanha) 540,8 bilhdes
100 HSBC Holdings (Gra Bretanha) + Republic New York 534,8 bilhdes
110 ABN Amro Bank (Holanda) 507,2 bilhdes
12° Crédit Suisse (Suica) 475 bilhdes
13° ING (Holanda) 463,6 bilhdes
14° Crédit Agricole (Franca) 457 bilhdes
15° Société Générale (Franca) 450,2 bilhdes

Fonte: Folha de Séo Paulo (08/03/2000).
* Estimativa baseada nos ativos de 1998.

No caso do Brasil, constata-se a participacdo do HSBC e do ABN Amro, grandes
bancos mundiais na aquisi¢do de bancos nacionais, como Bamerindus e Real.

Como se observa nas tabelas 111.22 e 111.23, dentre os quinze maiores bancos
mundiais, quatro encontram-se entre as vinte maiores participacdes no Brasil: 0 ABN Amro
encontra-se em 8° lugar, o Citibank em 10° o HSBC em 13° e o Deutsche Bank em 20°.
Desses, 0 ABN Amro e o HSBC entraram no mercado brasileiro apds a fusdo com instituicdes

bancarias.
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Tabela 111.23:
PARTICIPACAO DOS 20 MAIORES BANCOS *
(em R$ bilhges)
Crédito Depdsitos
Ativos

Total Part. (%) Part. (%) Part. (%)

Banco do Brasil 168,6 15,3 14,2 20,4
BNDES 118,4 10,8 11,0 29
CEF 108,4 9,9 6,3 18,51
Bradesco 107,3 9,8 13,1 12,0
Itad 78,5 7,2 7,2 7,1
Santander/Banespa 57,0 5,2 3,7 4,0
Unibanco 55,6 50 6,4 51
ABN AMRO 334 3,0 3,9 2,4
Safra 32,2 29 2,4 2,0
Citibank 26,9 2,5 2,5 0,3
BankBoston 26,2 2,4 2,6 0,4
Nossa Caixa 229 2,1 1,0 4,2
HSBC 22,3 2,0 1,9 2,6
BBA-Creditanstalt 16,8 15 1,9 1,2
Sudameris 16,3 15 1,9 1,3
Bilbao Viscaya 13,1 1,2 1,4 15
Votorantim 12,5 1,1 0,5 14
BNB 10,2 0,9 1,9 0,8
Banrisul 9,5 0,9 1,0 14
Deutsch Bank 9,3 0,8 0,3 0,4

Fonte: Gazeta Mercantil (2002) * os nimeros sdo de marco de 2002.

A tabela inserida como anexo 5, apresenta parte do histérico cronoldgico de fusdes e
aquisicdes no Brasil, a partir de dados da Febraban, inclusive anteriores ao periodo dos anos
1990, quando bancos menores eram incorporados por bancos nacionais privados ou mesmo
estatais. A desnacionalizacdo nesse setor ocorreu a partir de 1995, apds a abertura bancaria ao
capital estrangeiro, quando grandes bancos estatais foram privatizados (caso do Banespa).

O anexo 5 apresenta a concentracdo bancéria ocorrida na década de 1990. Diversos
negécios sao ilustrativos da concentracdo bancéria e do fortalecimento de algumas
instituicoes.

Entre 1996 e 1999, vinte e oito bancos sairam do ramo (transformaram-se em néo-
financeiras) ou faliram. S&o os seguintes bancos: Varig, Braseg, Criterium, Dimenséo,
Gulfinvest, Itamarati, Norchem, Royal, Bancred, Cambial, Crédito Metropolitano, Fiat,
InterAtlantico, lochpe, Multiplic, Vetor, Volvo, Exprinter Losan, Banco BBM, HNF (Banco
de Mossord), Sintese de Investimento, Porto Real, Estado de Roraima, Destak, Banco GE

Capital, Planibanc, Estado do Acre e Tecnicorp.
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111.6 Conclusdes

Vimos que alguns casos de aquisi¢Oes e fusdes ocorreram na historia recente do pais,
em um periodo anterior ao da década de 1990. A preocupacdo de certos autores referia-se,
principalmente, a presenca de companhias estrangeiras na economia do pais e ao indice de
desnacionalizacdo da economia, como em Bandeira (1975) e Mirow (1998). Entretanto, o
processo de desnacionalizacdo e a concentracdo da producdo sob o dominio estrangeiro
atingiram altos indices de participacdo na década de 1990. Na transicdo da década de 1960
para a década de 1970, houve uma preocupacdo generalizada, tanto no meio empresarial como
nas instancias de governo, com a fusdo de empresas, objetivando melhorar as condi¢des da
empresa nacional diante de uma situacdo de crescente concorréncia e aumento da
competitividade. Porque o projeto nacional de desenvolvimento consistiu-se no planejamento
Estatal de longo prazo, cujos investimentos de grande porte se concentraram nos setores
estratégicos — aqueles onde a empresa nacional ndo detinha o volume de capital necessario —
como no setor elétrico, por exemplo, a construcdo de hidrelétricas e o retorno do investimento
levam anos.

Durante a década de 1990, nada parece apontar para uma ldgica de sustentacdo da
idéia anterior, aqui resumida. Ao contrario, interessava as correntes politicas dominantes a
implantagdo de medidas sob o argumento da reducdo dos gastos por parte do Estado'*?, e
outras medidas que prejudicaram a inddstria brasileira. Contraditoriamente, 0s recursos
economizados, ou negados, ao empresariado nacional, foram liberados para bancos falidos,
em um momento de risco de contaminacdo para todo o sistema financeiro. Naquele momento
foram alteradas as regras do sistema financeiro e o governo permitiu que bancos estrangeiros
assumissem parcelas maiores ou a totalidade de instituicdes brasileiras, inclusive estatais. O
papel das instituicbes foi reconfigurado, e os bancos estaduais privatizados, passaram a
competir com as demais instituicdes, e deixaram de lado seu anterior papel de fomento a
agricultura, industria e comércio local.

Em linhas gerais, as transagcdes decorreram de estratégias empresariais e de busca de

maior lucratividade, e causaram o aumento da concentracdo em diversos setores. No caso do

2 |mplantada com distorcdes, a politica de privatizag8es acabou por ser um dos fatores da recessao...(Biondi,
1999, p. 18).
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setor bancario, a participacdo dos ativos dos maiores bancos brasileiros no ativo total do
mercado passou de 45,2% em 1994, para 60,3% em 2003. No setor de alimentos, a Sadia
participava com 52,5% em 1994, e sua parte no setor passou a 41,3% em 2002; a Perdigédo
saiu de 15,9% (1994) e alcancou 28,4% (2002). No setor de eletrodomésticos, a maior
participacdo em 2002 coube & Multibrés, com 59,6% (2002). Na industria quimica, a Braskem
mantinha 23,3% de participacdo no mesmo ano. No setor de mineracdo, a lideranca coube a
CVRD, com 85,8% de participacdo no ano considerado, e a Klabin (25,4% em 2002) e

Suzano (18,7% em 2002) no setor de papel e celulose, etc..*®

143 Eolha de S. Paulo, 08/03/2004.
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CONSIDERACOES FINAIS

O presente trabalho procurou estabelecer uma interlocucédo entre os diversos autores e
abordagens relacionados no capitulo tedrico, a partir da concep¢do de concentracdo e de
centralizacdo de capital, com o processo histdrico atual.

Muitas vezes, principalmente na linguagem jornalistica, o tratamento dispensado ao
assunto nao passa do episodico, ou casual, porém quase desprovido da sua “causalidade”. A
base teorica, portanto, remete a esse movimento de causa e efeito. Deve-se ressaltar que o
chamado movimento de fusdo e aquisicdo de empresas é uma espécie de resposta, de
configuragdo de um novo arranjo na ordem econdmica, causada pela ocorréncia de uma crise,
normalmente associada as fases depressivas dos ciclos longos. Assim, ha uma repeticdo que
conduz a concentracdo da participacdo das empresas em um certo mercado, ou ao dominio de
poucas empresas em certos setores. Uma contragdo que sugere a procura de uma nova
expansdo da empresa.

A “globalizagdo” foi vista como um aspecto importante na associagdo do tema com a
Geografia, a fim de se ressaltar a relevancia do territorio e do espaco, além da discussdo
referente ao atual papel do Estado. No caso dos EUA, por exemplo, as empresas privadas
norte-americanas atuam também de acordo com o0s interesses e as politicas e estratégias
associadas a diretrizes governamentais. No caso do Japdo, como visto anteriormente, o
governo procura priorizar as empresas de capital japonés, dificultando o aumento da
participacdo bancéria estrangeira nas instituicdes bancérias de seu pais, visto que o Estado
controla a economia do pais.

Parece relevante discutir as fusdes, aquisi¢Oes e privatiza¢cdes do ponto de vista da
Geografia, pois as empresas desencadeiam agdes que influenciam os locais, a mao-de-obra, os
mercados e 0s paises onde atuam. Elas atuam conforme uma série de estratégias, dentre elas
as estratégias de expansdo geografica. E importante ressaltar a interagdo entre as estratégias
das empresas, as consequiéncias de sua atuagdo, assim como a forma como essa relagdo se
estabelece com a sociedade.

Circunscrever o tema em uma comparagao entre paises com realidades e em contextos

distintos, pode ser atil para se verificar os mecanismos semelhantes ou diferentes, e analisar
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esse processo que redundou em liberalizacdo econdmica, reformas e privatizagdes, e
possibilitou ou mesmo incentivou, no caso do Brasil, a realizacdo de diversas fusdes e
aquisicoes.

No caso do setor elétrico brasileiro, por exemplo, as privatizagdes caracterizaram-se
pelo desmonte do anterior sistema, que caracterizava-se pela sua complexidade, mas era
também muito eficiente, baseado na grande disponibilidade hidrica do pais, e a transferéncia
de muitas empresas a participacdo estrangeira. Um modelo de privatizacdo equivocado — com
participacdo estrangeira crescente no setor, que apresentou crise de abastecimento (o
conhecido “apagdo”), proposta de geracdo de energia mais cara, através das termoelétricas,
algo irrealista para as condic6es do pais, diminui¢do do poder decisorio de 6rgaos do governo
e de planejamento governamental — nada no modelo de privatizacdo do setor elétrico do pais
parece exemplar ou tem a aura do éxito. Lembre-se que o setor elétrico brasileiro, desmontado
em menos de cinco anos, foi construido ao longo de décadas, como o resultado do esforco de
varios governos e da histéria de lutas pelo desenvolvimento econdmico e industrial brasileiro.

As reformas empreendidas no Reino Unido tornaram-se exemplares para outros
paises. Entretanto, 0 modelo 14 aplicado serviria a paises em desenvolvimento? Ou seja, a
realidade de um pais aonde, por exemplo, a questdo da moradia havia se resolvido com uma
locacdo subsidiada, se aplicaria de maneira tdo simples na América Latina, regido com grande
desigualdade social? Um detalhe do modelo neoliberal aplicado no Reino Unido: a criacdo de
um mecanismo de controle do governo em empresas estratégicas ou de seguranga nacional,
para evitar o controle estrangeiro. Assim como em outros paises foram preservados setores ou
empresas estratégicas.

O modelo foi implementado como uma férmula possivel e Unica para a saida da crise,
apos a disseminacdo de uma propaganda contraria ao papel do Estado enquanto agente
econbmico, e que seria o causador das distor¢des. A alternativa possivel, portanto,
principalmente aos paises latino-americanos, encontrava-se na subordinagdo aos ditames da
“globalizacdo”, e a assertiva da preponderancia do mercado, através de medidas concretas
como a privatizacdo e a desregulamentacdo. Diante da crise, da situacdo de sujeicdo as
orientacOes dos organismos financeiros mundiais, a solugdo encontrada foi a de respeitar as
orientagdes externas, realizar acordos lesivos ao patrimoénio e ao crescimento econémico, cujo
resultado mais flagrante foi a ampliacdo da taxa de desemprego na América Latina, em

indices jamais vistos em periodos anteriores.
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No Brasil, o chamado “Estado-empresario” foi enfraquecido, o planejamento tornou-
se obsoleto, e as consequéncias parecem desastrosas nos setores de infra-estrutura, nos
servigos publicos privatizados agora com tarifas a precos exorbitantes, nos indices ainda altos
de desemprego em 2004, no tecido social carente de servigos basicos como saude e educacéo,
etc.. O resultado das vendas das privatizagdes ndo seria investido no setor social? N&o seria
utilizado para diminuir a divida do pais? A alienacdo do patriménio nacional, de empresas
estratégicas para o desenvolvimento do pais, que poderiam ter sido utilizadas na superacédo da
crise ciclica, em um processo licito de concessdo de servicos publicos em beneficio da
sociedade, e ndo apenas para o privilégio de determinados grupos, efetivamente ndo ocorreu.
Assim, foi reduzida a participacdo do Estado na economia, mas 0 governo ndo hesitou em
conceder financiamentos a bancos privados quebrados. Por outro lado, saneou, assumiu
dividas e preparou o terreno para 0s novos proprietarios (estrangeiros) de importantes bancos
publicos, como o Bemge, Banespa, Banerj, etc.; cortou gastos, e leiloou empresas estatais, ou
seja, alienou o patrimonio nacional, em uma opgao que ampliou a participacdo de empresas
estrangeiras e dos investimentos estrangeiros na economia, através da aquisicdo de ativos
existentes e ndo do investimento em novos ativos na producdo ou na infra-estrutura.

No caso do Brasil, as empresas se depararam com uma série de dificuldades, causadas
pela abertura econdémica, e com pouco ou nenhum apoio de instancias de governo. O que
preponderou, no periodo, foi a atuacdo do setor financeiro, com liberdade para se re-
estruturarem, dispensarem trabalhadores ap0s os processos de fusdo ou aquisi¢do e auferirem
lucros com base no aumento de tarifas mas principalmente pela manutencéo das altas taxas de
juros no periodo.

A década foi marcada, também, pelo aumento expressivo das transacOes
transfronteiricas, e pela realizacdo de grandes transacBGes principalmente nos setores de
telecomunicagdes, financeiro e petrolifero.

Na America Latina, a participacdo de empresas dos EUA ¢ significativa, entretanto,
cresceu a participacdo de empresas de outros paises no Brasil, nos setores financeiro (Banco
Santander, BBVA, ABN Amro Bank, etc.) e de telecomunicacfes (Telefonica de Espanha,
Portugal Telecom, Telmex, etc). E bastante significativa, também, a presenca de estrangeiros
no setor de varejo: Wal Mart, Carrefour, Royal Ahold, Sonae, entre outros.

De qualquer forma, os dados parecem indicar que, no Brasil, 0 ponto maximo das

transacOes ja foi alcancado, na medida em que grandes empresas estatais ja foram vendidas,
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como as empresas do sistema Telebras, assim como as empresas de telefonia regional e a
maior parte dos bancos estatais estaduais, entre outras grandes empresas (Cia Vale do Rio
Doce, etc). Mas o movimento — e a concorréncia — continuam intensos. Dos bancos estaduais
ainda ndo privatizados, restaram os Bancos do Piaui, do Cear4 e o de Santa Catarina, 0 BESC,
cuja privatizacdo enfrenta a aposicdo do governador do estado. O Banco do Estado do
Maranhd&o, privatizado em 10 de fevereiro de 2004, foi adquirido pelo Bradesco por R$ 78
milhGes. Esta foi a primeira privatizacdo do governo Luis Inacio Lula da Silva, associada
pelos meios financeiros (onde a privatizacdo foi bastante comemorada) ao grau de
responsabilidade do governo. Logo no primeiro ano de governo, ocorreu uma re-negociacao
entre a AES e o BNDES, empresa norte-americana do setor elétrico, proprietaria da
Eletropaulo e de dez usinas hidrelétricas no Estado de Sao Paulo, além de participacdes da
AES em companhias em outros estados. A AES ndo havia saldado os financiamentos
adquiridos junto ao BNDES no governo FHC. A divida alcangava, no inicio do ano de 2003,
cerca de US$ 1,2 bilhdo. Pelo acordo, considerado “necessario e inevitavel”, o BNDES
tornou-se socio da AES em uma nova empresa, a Brasiliana, e o saldo devedor da AES foi
dividido por 11 anos™*.

Entretanto, a decisdo do CADE, em 2004, vetando a aquisicdo da fabrica da
Chocolates Garoto pela Nestlé, foi intensamente questionada por representantes da
multinacional e pelo governador do Espirito Santo. A decisdo do 6rgao responsavel pela
defesa da concorréncia no pais parece adequada, pois haveria 0 aumento da participacdo da
Nestlé no segmento de chocolates, mas contrariou os interesses de uma grande empresa.
Destaque-se que o CADE, até 1990, julgava 1,4 processo por més, e em dezembro de 1997
(governo de FHC) julgou 132 processos. As decisdes sobre atos de concentracdo passaram, de
uma média de 169 para a média de 61 dias, e em 1997 resolveu casos pendentes ha trés anos,
e que, conforme Gesner Oliveira, entdo presidente do CADE, estariam prejudicando o
programa de privatizagoes.

A iminéncia de outros negdcios também tem mobilizando o CADE, como o da
associagédo entre a Ambev e a Interbrew, questionada pela cervejaria Schincariol.

No setor de telefonia também ocorreram negocios e associa¢des, como por exemplo, a

formacgéo do consoércio Calais ParticipacOes, entre as operadoras de telefonia fixa Telemar,

144 Eolha de Sao Paulo, 14/09/03 e 17/01/2004.
145 Eolha de S. Paulo, 01/01/1998.
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Brasil Telecom e Telefonica, na disputa pela Embratel, cuja decisdo foi proferida pela justica
norte-americana, por causa da faléncia da antiga proprietaria, a MCI. A decisdo da justica
norte-americana favoreceu a empresa mexicana Telmex (que pagou US$ 400 milhdes pela
Embratel). A Telmex, proprietaria da Telet e Americel (empresas do grupo Claro, que atuam
no Rio Grande do Sul e na regido Centro-Oeste) adquiriu, em fevereiro de 2004 os ativos da
AT&T Latin America no Brasil, e tem interesse na aquisicdo de parte da Net Servigos, maior
operadora de TV por assinatura do pais pertencente ao grupo Globo de Televis&o*®.

O levantamento de fusbes e aquisicbes da KPMG também mostra o aumento das
operacOes envolvendo participacdo estrangeira, além de considerar os negécios realizados
entre empresas nacionais (transacfes domésticas) no periodo 1992-2004. Os dados assinalam
a evolucdo dos negdcios com maior participacdo estrangeira no Brasil, e o predominio dessas
transacgdes, principalmente no periodo 1994 até 2001, quando entdo diminuiram, tanto em
termos da participagdo estrangeira como na quantidade de negécios fechados no pais.

Além dos altos indices de desemprego que percorreram toda a década de 1990, outro
fator importante a ser ressaltado refere-se ao caso da Bolsa de Valores do Rio de Janeiro,
fechada ap0s a grande onda de privatizacdo da segunda metade dos anos 1990. Atualmente
uma parcela irrisoria dos titulos do setor energético, siderurgico, telecomunicacdes e de
mineracdo sdo comercializados na Bolsa de Valores de S&o Paulo, enquanto a parte
expressiva das aces é comercializada no exterior.

Frente a esse quadro, o papel do Estado enquanto agente de fomento do crescimento
econémico e do desenvolvimento das forcas de producdo, desde 1930, apresenta-se alterado
diante da atual “moderniza¢do” — retrograda, por assim dizer — pois 0s governos neoliberais
favoreceram setores relacionados ao sistema financeiro em detrimento dos setores produtivos.

147

Retrograda, no sentido que Rangel (1991)™" se referia a “apostasia”

Néo ¢é acidental que as for¢as sociais decisivas da sociedade saida da revolucdo industrial — o
empresariado e proletariado industriais — resistam tdo energicamente a esse pacto social que
lhe querem impor, que os subordine a um retrégrado “Plano Brasil Novo”, orientado para um
absurdo combate a inflacdo pela recessdo; para uma reintegracdo do Brasil no mercado
mundial, via desmantelamento das nossas reservas institucionais de mercado, etc. (Rangel,
1991)

*° Folha de S, Paulo, 15/05/2004.
Y7 Em artigo publicado no jornal Folha de S. Paulo, 02/01/1991, sob o titulo “Apostasias”.
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O pais tornou-se mais dependente de capital estrangeiro nos anos 1990, por falta de
um projeto nacional calcado na necessidade da retomada do crescimento econdémico, ocasido
em que foram desperdigados o patrimdnio da nacdo, a sua mao de obra e 0S Seus recursos
naturais.

Deve-se destacar que o processo de privatizacoes foi precedido por demissdes, cortes
de gastos e de investimentos, com as estatais sendo “saneadas” pelo governo antes das
privatizacGes, 0 que causou aumento dos seus lucros logo apoOs a privatizacdo e a falsa
impressdo do melhor desempenho da empresa estatal privatizada. Conforme Biondi (1999),
no estado de S&o Paulo, por exemplo, foram mais de 10.000 demissdes na FEPASA, de 1995
a 1998, com o governo se encarregando do pagamento das indenizacdes e direitos trabalhistas,
antes da privatizacdo. No Rio de Janeiro, o governo demitiu 6.200 dos 12.000 funcionérios do
Banerj, livrando os compradores do Banco do pagamento de indenizacdes e aposentadorias™®.

Do total de privatizacdes realizadas no pais, coube ao governo Collor, em menos de
dois anos, a privatizagdo de 15 empresas, entre elas a Usiminas, a Mafersa, a Celma, a
Cosinor, a Alcalis, a Copesul, a Fosfértil, entre outras, que geraram R$ 4.076 milhdes. O
governo de Itamar Franco deu continuidade ao cronograma estabelecido, e privatizou 18
empresas, entre elas: Goias Fértil, Acesita, Poliolefinas, CSN, Ultrafértil, Cosipa, Agominas,
Ciquine, Embraer, entre outras, arrecadando R$ 4,135 milhdes. Note-se que nas privatizacdes,
até o final desse periodo, a participacdo de grupos, consorcios ou empresas brasileiras era
majoritaria.

A segunda fase do programa, inaugurada por Fernando Henrique, ndo apresentaria a
mesma caracteristica: as privatizacdes foram totalmente abertas, inclusive no setor financeiro,
a participacao estrangeira, com a deformidade dos financiamentos do BNDES as grandes
empresas estrangeiras. O governo Fernando Henrique notabilizou-se, inclusive, porque
ocorreram articulacbes em detrimento de certos grupos ou em beneficio de outros, como
ocorreu no caso da privatizacdo do Sistema Telebréds, onde suspeitou-se de “trafico de
influéncia”, que envolveu inclusive a figura do Ministério das Comunicagdes.

Em seu governo foram leiloadas empresas dos setores: elétrico, petroquimico,
ferroviério, mineracdo, portuério, financeiro e de telecomunicagcfes. Empresas importantes,
estratégicas para o desenvolvimento do pais e o crescimento econémico, que geravam divisas,
foram vendidas, como a Companhia Vale do Rio Doce, as empresas do Sistema Telebréas, a

148 Bjondi, 1999, p. 9.
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Escelsa, etc.. S6 no periodo equivalente ao do primeiro mandato, o governo de Fernando
Henrique arrecadou R$ 27,646 milhGes com as privatiza¢cdes das mencionadas empresas.

Em 1991, ao final de seu artigo, Rangel afirmava a brevidade da nossa apostasia, pois
ela seria um movimento contrario ao “processo vitorioso e irreversivel”, que ndo deveria ser
aceito pelas classes oprimidas ou pelas classes dirigentes (0 empresariado), pois as primeiras
restaria o desemprego e “para as ultimas, a insolvéncia e a faléncia” (Rangel, 1991). O autor
vislumbrou as conseqliéncias do processo em seu inicio, e percebeu as futuras e graves
consequéncias de sua implantacéo.
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Anexo 1:

AS 100 EMPRESAS MAIS COMPETITIVAS DA AMERICA LATINA

170

A VENDAS 2002
EMPRESA/SETOR PAIS (US$ milhoes)
Ledesma/Agroindustria Argentina 167,7
Quickfood/Alimentos Argentina 104,0
Aceitera General Deheza/Alimentos Argentina 823,3
Arcor/Alimentos Argentina 360,7
Molinos Rio de La Plata/Alimentos Argentina 509,3
Coto/Comércio Argentina 1.676,9
Patagbnia/Comeércio Argentina 281,8
Tenaris/Siderurgia-Metalurgia Argentina 1.331,6
Iguagu Café/Alimentos Brasil 63,5
Sadia/Alimentos Brasil 1.031,6
Perdigdo/Alimentos Brasil 713,1
Marcopolo/Autopecas Brasil 362,7
Busscar/Autopec¢as Brasil 194,8
Ambev/Bebidas Brasil 1.807,6
Grendene/Calgados Brasil 282,3
Azaléia/Calgados Brasil 259,7
Suzano/Celulose e Papel Brasil 1.161,1
Votorantim/Celulose e Papel Brasil 433,9
Avracruz/Celulose e Papel Brasil 428,4
Globes (Ponto Frio) /Comércio Brasil 599,7
P&o de Aglcar (CBD) /Comércio Brasil 2.283,0
Lojas Americanas/Comércio Brasil 389,8
Natura/Cosméticos Brasil 510,6
Camargo Correa/Engenharia e Construgéo Brasil 519,5
Odebrecht/Engenharia e Construcdo Brasil 3.129,0
Gradiente/Eletronica Brasil 134,7
Itad Brasil 25.421,4
Bradesco Brasil 35.983,2
Petrobras/Hidrocarbonetos Brasil 15.866,2
Embraer/Ind. Aeroespacial Brasil 1.627,1
WEG/Méaquinas Brasil 2975
Tigre/Materiais de Construcéo Brasil 367,5
Vale do Rio Doce/Mineragéo Brasil 1.877,0
Gerdau Brasil 2.027,0
Telemar Brasil 2.922,0
Coteminas/Téxtil Brasil 215,1
Andina/Bebidas Chile 554,4
Celulosa Arauco/Celulose e Papel Chile 1.089,0
Papeles y Cartones (CMPC)/Celulose e Papel Chile 1.169,5
Sodimac/Comércio Chile 7215
Falabella/Comércio Chile 1.118,5
FASA/Comércio Chile 4127
D&S/Comércio Chile 1.351,3
Cencosud/Comércio/Comércio Chile 1.041,7
Lan Chile/Companhias Aéreas Chile 1.273,9
BESALCO/Engenharia e Construgdo Chile 91,9
Altas Cumbres Chile 172,4
COPEC/Hidrocarbonetos Chile 3.111,0
SQM/Mineragdo Chile 503,4
Codelco/Mineragdo Chile 3.576,9
Enaex/Quimica-Laboratérios Chile 150,3
Molymet/Quimica-Laboratérios Chile 173,8
Andrémaco/Quimica-Laboratdrios Chile 49,0
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Banmédica/Servicos Chile 368,8
Zalaquet/Téxtil Chile 5,9
Sudamericana de Vapores/Transportes Chile 1.514,7
Cristalerias Chile/Vidro Chile 204,1
Concha y Toro/Vinhas Chile 162,6
San Pedro Chile 94,4
Nacional de Chocolates/Alimentos Coldmbia 234,2
Bavaria/Bebidas Coldmbia 510,0
Exito/Comércio Coldmbia 1.472,6
Caracol/Midia Colémbia 95,7
Café Britt/Alimentos Costa Rica 6,5
Supermercados Unidos/Comércio Costa Rica 746,1
Bimbo/Alimentos México 3.914,0
Gruma/Alimentos México 1.827,7
Grupo Ind. Saltillo/Autopecas México 682,1
José Cuervo/Bebidas México 420,6
Femsa/Bebidas México 5.293,1
Grupo Modelo/Bebidas México 3.458,1
Jugos Del Valle/Bebidas Meéxico 383,1
Corp. Durango/Celulose e Papel México 882,1
Cementos Chihuahua/Cimento México 330,8
Cemex/Cimento México 6.351,5
Fragua Corporativo/Comércio México 550,2
Org. Soriana/Comércio México 3.045,4
Sanborn’s/Comércio México 1.713,9
Electra/Comércio México 1.661,7
ALSEA/Comércio México 250,4
CIE/Entretenimento México 549,2
Consorcio Ara/Engenharia e Construcdo México 403,0
Corp. Geo/Engenharia e Construcdo México 510,9
MABE/Eletrénica México 1.663,4
Corp. San Luis México 429,7
Grupo Carso/Mat. de Construgdo México 5.016,1
TV Azteca/Midia México 641,9
Televisa/Midia Meéxico 2.048,7
Ind. Pefioles/Mineragdo México 1.071,2
IMSA México 2.522,7
Telmex/Telecomunicacdes México 10.962,0
América Movil Meéxico 5.098,1
Hilasal Mexicana/Téxtil México 41,9
Grupo Posadas/Turismo México 367,6
Vitro México 2.846,6
Banco de América Central/Finangas Nicardgua 3524
Banistimo Panama 2.935,5
Gloria/Alimentos Peru 2446
Minas de Buenaventura/Mineracao Peru 161,1
Banco Cuscatlan SAL 2.151,9




Anexo 2:
As 100 maiores empresas nacionais — 2002
RECEITA
CLASS. EMPRESA SEDE LI'QUIDA
(R$ mil)
1 Petréleo Ipiranga RJ 8.939.267
2 TIMAR RJ 8.480.582
3 Péo de Aglcar SP 7.211.853
4 Embraer SP 6.735.144
5 CVRD RJ 6.385.000
6 Brasil Telecom DF 6.158.408
7 Varig RS 5.251.006
8 Antarctica/CBB SP 4.094.037
9 CSN RJ 3.284.294
10 Sadia SC 3.277.623
11 Copene BA 3.137.996
12 Gerdau RJ 3.072.644
13 CPFL SP 3.056.270
14 Usiminas MG 2.942.383
15 Copersucar SP 2.780.277
16 TAM SP 2.710.618
17 \otorantim SP 2.600.000
18 Casas Bahia SP 2.528.787
19 Perdigdo SP 2.424.864
20 Copesul RS 2.359.645
21 TV Globo RJ RJ 2.324.603
22 Sendas RJ 2.324.132
23 Ponto Frio RJ 2.093.365
24 CST Tubardo ES 1.977.038
25 Ipiranga Dist. RS 1.926.346
26 Norberto Odebrecht RJ 1.888.344
27 OPP Quimica BA 1.759.578
28 Cosipa SP 1.712.172
29 Atacadao SP 1.674.374
30 VCP SP 1.541.562
31 Coelba BA 1.516.697
32 Coamo PR 1.490.299
33 Petroquimica Unido SP 1.446.589
34 Rio Branco SP 1.409.077
35 Cisa ES 1.383.576
36 Lojas Americanas RJ 1.358.628
37 Bertin SP 1.349.644
38 BCP SP 1.324.321
39 Martins MG 1.320.333
40 Acesita MG 1.312.368
41 C R Almeida Eng RJ 1.307.674
42 Camargo Corréa SP 1.205.187
43 Aracruz Celulose ES 1.180.593
44 Editora Abril SP 1.121.094
45 Albras PA 1.094.637
46 Ultragaz SP 1.071.517
47 Variglog SP 1.064.876
48 Vicunha CE 1.044.910
49 Sé SP 1.043.637
50 Acominas MG 1.027258
51 CBA SP 1.094.422
52 Celpe PE 1.002.675
53 Suzano SP 998.668
54 Trikem BA 985.056
55 Ale MG 970.073
56 WEG SC 955.183
57 Caraiba Metais BA 946.153
58 MBR RJ 937.900
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59 Marlim RJ 921.528
60 Vasp SP 918.635
61 Andrade Gutierrez MG 911.581
62 IPQ RS 883.570
63 Telemig Celular MG 869.010
64 Escelsa ES 867.796
65 Cotia Trading ES 866.419
66 Itautec Philco AM 864.210
67 Natura SP 861.322
68 Casas Pernambucanas SP SP 857.409
69 Zaffari/P. Alegre RS 838.620
70 Queiroz Galvédo/Const. RJ 833.817
71 Celpa PA 813.369
72 Rio Sul RJ 805.779
73 RGE RS 805.179
74 Arcom MG 801.340
75 Caramuru GO 769.161
76 ATL Algar RJ 764.051
77 Samarco MG 763.519
78 Avipal Avicultura RS 742.404
79 Bahia Sul BA 732.288
80 G. Barbosa SE 730.671
81 Marcopolo RS 729.806
82 MMC SP 725.030
83 Supergasbras Dist. RJ 720.141
84 Coopercentral SC 715.909
85 Itambé MG 709.868
86 Coimex Exp. ES 696.008
87 Polibrasil SP 688.774
88 Alunorte PA 686.684
89 Tigre SC 661.028
90 Lojas Riachuelo SP 658.941
91 Cemat MT 654.137
92 Politeno BA 649.599
93 Petroflex RJ 648.839
94 Ripasa SP 631.291
95 Moinhos Cruzeiro do Sul RS 629.613
96 Jamyr Vasconcellos RJ 616.930
97 Ita RJ 613.512
98 Meios de Pagamento SP 605.205
99 MRS Logistica RJ 602.501
100 Irm&os Bretas MG 601.374

Total das 100 maiores 170.996.857

Acumulado das empresas hacionais (6.746) 400.693.424
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Anexo 3:
As 100 maiores empresas estrangeiras - 2002
RECEITA
CLASS. EMPRESA SEDE LiQUIDA
(R$ mil)
1 Volkswagen SP 10.200.000
2 Carrefour SP 9.236.683
3 Telefonica SP 8.983.078
4 Shell RJ 8.906.456
5 Embratel RJ 7.270.209
6 Esso RJ 7.117.000
7 General Motors SP 7.013.430
8 Fiat MG 6.440.949
9 Texaco RJ 6.229.005
10 Eletropaulo SP 5.887.944
11 Bunge Alimentos SC 5.357.474
12 Ford Motor SP 4.300.000
13 Cargill SP 4.225.993
14 Daimler Chrysler SP 4.138.463
15 Light RJ 3.829.049
16 Gessy Lever SP 3.589.178
17 Sonae RS 3.411.419
18 Nestlé SP 3.295.822
19 Siemens SP 3.093.219
20 Telesp Celular SP 2.946.234
21 Ericsson SP 2.551.997
22 Bandeirante Energia SP 2.521.721
23 Basf SP 2.505.620
24 Nokia SP 2.211.068
25 Avon SP 2.200.000
26 Souza Cruz RJ 2.166.900
27 Bunge Fertilizantes SP 2.141.236
28 Xerox Com ES 2.100.000
29 Makro SP 2.098.764
30 Tractebel Energia SC 2.083.025
31 Honda AM AM 1.981.661
32 Coinbra SP 1.944.701
33 Agip Distribuidora SP 1.919.981
34 NEC SP 1.695.724
35 Bompreco Supermercados PE 1.686.541
36 Alcoa MG 1.626.212
37 Multibras SP 1.600.594
38 MacDonald’s SP 1.600.000
39 Elektro SP 1.572.039
40 Telerj Celular RJ 1.496.552
41 Wal Mart SP 1.482.899
42 Renault PR 1.424.435
43 Agip do Brasil SP 1.420.912
44 Cerj RJ 1.392.067
45 Bayer SP 1.363.001
46 AES RS 1.325.320
47 Scania Latin America SP 1.322.375
48 Rhodia SP 1.288.794
49 Belgo Mineira MG 1.282.348
50 Pirelli Pneus SP 1.265.021
51 Hewlett-Packard SP 1.233.755
52 Seara SC 1.199.575
53 Alcatel Telecoms SP 1.182.721
54 Nortel Networks SP 1.150.000
55 ABB SP 1.134.982
56 Parmalat SP 1.127.027
57 Du Pont SP 1.074.126
58 Alcan SP 1.066.520
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59 3M SP 1.034.000
60 Bompreco BA BA 1.013.086
61 Goodyear SP 1.000.000
62 Volvo PR 915.000
63 Coca Cola Spal SP 901.999
64 Coelce CE 899.522
65 Kodak SP 893.836
66 Philips AM AM 869.965
67 Comgas SP 869.194
68 Dow SP 867.057
69 Frangosul RS 854.940
70 White Martins Gases RJ 843.708
71 Microsoft SP 842.000
72 Celular CRT RS 829.461
73 Universal Leaf RS 828.777
74 Embraco SC 827.950
75 Dow AgroSciences SP 809.981
76 Clariant SP 794.181
77 Electrolux PR 766.648
78 Visteon SP 758.647
79 Roche SP 753.291
80 Sabba AM 750.757
81 Fleischmann Royal PR 743.509
82 AES Tieté SP 738.299
83 Matrix Internet SC 736.369
84 Rhodia Ster Fibras SP 720.482
85 Belgo Bekaert MG 718.599
86 TRW Automotive SP 711.625
87 Holcim SP 708.445
88 Peugeot Citroen RJ 695.739
89 Ultrafertil SP 694.480
90 V&M MG 692.071
91 Cenibra MG 686.114
92 Samsung AM AM 673.569
93 Saint-Gobain Vidros SP 660.639
94 Kaiser Brasil SP 652.854
95 Eaton SP 639.212
96 Kraft Foods PR 638.707
97 Confab Indl SP 632.696
98 Novartis SP 631.350
99 Chapec6 Alimentos SC 627.478
100 Mahle Metal Leve SP 622.141

Total das 100 maiores 210.460.088

Acumulado das empresas estrangeiras 288.267.962

(885)
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Anexo 4:
AS 100 MAIORES EMPRESAS ESTATAIS - 2002
RECEITA
CLASS. EMPRESA SEDE LI'QUIDA
(R$ mil)
1 Petrobras RJ 49.092.907
2 BR Distribuidora RJ 16.120.090
3 Furnas RJ 9.252.455
4 Cemig MG 4.712.884
5 Correios DF 4.546.890
6 Sabesp SP 3.434.767
7 Chesf PE 2.960.343
8 Cesp SP 2.113.349
9 Eletronorte DF 1.620.935
10 Celesc SC 1.442.001
11 Eletrosul SC 1.344.904
12 Infraero DF 1.287.720
13 Cedae RJ 1.272.006
14 Copel Distribuicdo PR 1.127.426
15 Transpetro RJ 1.077.605
16 CEEE RS 1.032.207
17 Copel Cia. Paranaense PR 1.023.476
18 Celg GO 1.009.629
19 Copasa MG MG 817.339
20 Ferteco RJ 784.833
21 Sanepar PR 737.125
22 Serpro DF 731.364
23 Eletronuclear RJ 683.273
24 Embrapa DF 647.280
25 CEB DF 646.258
26 Manaus Energia AM 627.498
27 Metro SP SP 548.810
28 Corsan RS 517.617
29 CPTM SP 514.871
30 EMAE SP 479.093
31 Conab DF 456.431
32 Copel Geragao PR 449.414
33 CTEEP SP 421.398
34 Embasa BA 373.283
35 Dataprev DF 343.266
36 TBG RJ 343.064
37 Valesul RJ 302.655
38 Casan SC 292.256
39 Caesh DF 285.618
40 CBTU RJ 285.334
41 Comlurb RJ 282.164
42 Cobra RJ 266.815
43 Bahiagas BA 265.467
44 Sulgas RS 257.828
45 Saneago GO 253.569
46 Compesa PE 252.001
47 Ceal AL 249.873
48 Codesp SP 240.205
49 Cet SP 236.442
50 Ebal BA 232.951
51 N S Conceicéo RS 223.766
52 HCPA RS 221.890
53 Cepisa Pl 219.533
54 Codevasf DF 219.335
55 Ceron RO 210.351
56 Prodesp SP 195.995
57 CGTEE RS 195.943
58 Cagece CE 193.362
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59 Dersa SP 186.789
60 Casa da Moeda RJ 173.373
61 INB DF 169.051
62 Cesan ES 166.025
63 Sanasa SP 165.891
64 Cetesh SP 154.096
65 Cagepa PB 151.213
66 CPRM DF 141.555
67 SPTrans SP 138.206
68 Ceam AM 137.905
69 Caema MA 115.995
70 Imesp/Diério Oficial SP 113.931
71 Gasmig MG 111.173
72 Prodam S&o Paulo SP 109.443
73 Metré DF DF 109.148
74 Sercomtel PR 106.395
75 Limpurb BA 106.145
76 Caem RN 102.352
77 Cohab SP SP 97.037
78 Cosanpa PA 95.894
79 Epagri SC 95.144
80 Municipal de Vigilancia RJ 94.357
81 Deso SE 92.834
82 SCGés SC 90.494
83 Procergs RS 86.934
84 Agespisa Pl 86.325
85 Flumitrens RJ 85.256
86 IPT SP 80.776
87 ONS DF 76.192
88 Comurg GO 75.610
89 Emater PR PR 75.207
90 BVEnergia RR 73.667
91 Eletroacre AC 72.926
92 Sanesul MS 71.398
93 Emater MG MG 71.121
94 Copergas PE 69.275
95 Prodemge MG 66.890
96 Cidasc SC 65.736
97 Cristo Redentor RS 63.607
98 Cea AP 63.510
99 MGS MG 61.220
100 Terracap DF 60.203
Total das 100 maiores 124.311.363

Acumulado das empresas estatais (358) 127.488.881
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Anexo 5:

CRONOLOGIA DE TRAN,SA(;()ES ENTRE BANCOS NO BRASIL, DESDE A
DECADA DE 1960 ATE 2003

Banco Econémico da Bahia S.A.

1972 Alterou razdo social para Banco Econdmico S.A.

1996 Fundiu se ao Banco Excel Econémico S.A.

1998 Incorporou-se ao Banco Bilbao Vizcaya Argentaria Brasil S.A.
Banco do Comeércio e Industria de Pernambuco S.A.

1972 Incorporou-se ao Banco Econdmico da Bahia S.A.

1972 Alterou razdo social para Banco Econdmico S.A.

1996 Fundiu se ao Banco Excel Econdmico S.A.

1998 Incorporou-se ao Banco Bilbao Vizcaya Argentaria Brasil S.A.
Banco Cidade do Rio de Janeiro S.A.

1967 Incorporou-se ao Banco Econdmico da Bahia S.A.

1972 Alterou razdo social para Banco Econémico S.A.

1996 Fundiu se ao Banco Excel Econdmico S.A.

1998 Incorporou-se ao Banco Bilbao Vizcaya Argentaria Brasil S.A.
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria Brasil S.A.

2003 | Adquirido pelo Banco Bradesco S.A.

Banco BCN S.A.

1998 Banco em funcionamento

1998 passou a pertencer ao conglomerado do Banco Bradesco S.A.
Banco de Crédito Real de Minas Gerais S.A.

1998 [ Transferiu o Controle Societario para 0 Banco Bradesco S.A.
Banco de Crédito Real do Rio Grande do Sul S.A.

1994 Alterou razédo social para BCR Banco de Crédito Real S.A.
1998 Transferiu 0 Controle Societario para 0 Banco Bradesco S.A.
Banco Real de Crédito S.A.

1969 Incorporou-se ao Banco Cidade de S&o Paulo S.A.

1986 Alterou razdo social para Banco Cidade S.A.

2002 Incorporou-se ao Banco BCN S.A.

1998 Pertence ao Conglomerado Banco Bradesco S.A.

Banco Real do Norte S.A

1968 Incorporou-se ao Banco Mineiro do Oeste S.A.

1973 Incorporou-se ao Banco Brasileiro de Descontos S.A.

1989 Banco Bradesco S.A.

BCR Banco de Crédito Real S.A.

1998 | Transferiu o Controle Societario para o Banco Banco Bradesco S.A.
Banco Mercantil - Finasa S.A.

2000 Alterou razdo social para Banco Mercantil de Sdo Paulo S.A.
2002 Pertence ao Conglomerado Banco Bradesco S.A.

Banco Mercantil de S8o Paulo S.A.

1995 Alterou razdo social para Banco Mercantil de Sdo Paulo S.A. - FINASA
1998 Alterou razéo social para Banco Mercantil - Finasa S.A.
2002 Banco em funcionamento

2002 passou a pertencer ao conglomerado do Banco Bradesco S.A.
Banco Mercantil de S&o Paulo S.A. - FINASA

1998 Alterou razéo social para Banco Mercantil - Finasa S.A.
2000 Alterou razdo social para Banco Mercantil de Sdo Paulo S.A.
2002 Pertence ao Conglomerado Banco Bradesco S.A.

Banco do Estado do Amazonas S.A.

2002 Alterou razdo social para Banco Bea S.A.

2002 Pertence ao Conglomerado Banco Bradesco S.A

Banco da Bahia S.A.

1973 Incorporou-se ao Banco Brasileiro de Descontos S.A.

1989 Alterou razdo social para Banco Bradesco S.A.

Banco de Fomento do Estado da Bahia S.A.
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1965 Alterou razdo social para Banco do Estado da Bahia S.A.
1999 Alterou razdo social para Banco Baneb S.A.
1999 Pertence ao Conglomerado Banco Bradesco S.A.

Banco dos Importadores e Exportadores do Ceard S.A.

1972

Incorporou-se ao Banco Brasileiro de Descontos S.A.

1989

Alterou razdo social para Banco Bradesco S.A.

Banco de Crédito Nacional da Guanabara S.A.

1968 Incorporou-se ao Banco de Credito Nacional S.A.

2001 Alterou razdo social para Banco BCN S.A.

1998 Pertence ao Conglomerado Banco Bradesco S.A.

Banco de Crédito Real do Rio Grande do Sul S.A.

1994 Alterou razdo social para BCR Banco de Crédito Real S.A.
1998 Transferiu o Controle Societario para 0 Banco Bradesco S.A.
Banco Cidade de S&o Paulo S.A

1986 Alterou razdo social para Banco Cidade S.A.

2002 Incorporou-se ao Banco BCN S.A.

1998 Pertence ao Conglomerado Banco Bradesco S.A.

Banco Econdmico de Sdo Paulo S.A.

1975

Incorporou-se ao Banco Lavra S.A.

1982 Alterou razdo social para Banco Valbrés S.A.

1984 Alterou razéo social para Digibanco - Banco Digital S.A.
1988 Alterou razdo social para Digibanco - Banco Comercial S.A.
1989 Alterou razdo social para Banco Digibanco S.A.

1989 Incorporou-se ao Banco Pontual S.A.

1998 Transferiu o Controle Societario para 0 Banco Bradesco S.A.

Banco Econdmico de Sdo Paulo SCRL

1967

Fundiu se ao Banco Econdmico de Sao Paulo S.A.

1975 Incorporou-se ao Banco Lavra S.A.

1982 Alterou razdo social para Banco Valbrés S.A.

1984 Alterou razdo social para Digibanco - Banco Digital S.A.
1988 Alterou razdo social para Digibanco - Banco Comercial S.A.
1989 Alterou razdo social para Banco Digibanco S.A.

1989 Incorporou-se ao Banco Pontual S.A.

1998 Transferiu 0 Controle Societario para 0 Banco Bradesco S.A.

Banco Italbras de Sao Paulo S.A.

1967

Fundiu se ao Banco Econdmico de Sdo Paulo S.A.

1975 Incorporou-se ao Banco Lavra S.A.

1982 Alterou razdo social para Banco Valbras S.A.

1984 Alterou razdo social para Digibanco - Banco Digital S.A.
1988 Alterou razdo social para Digibanco - Banco Comercial S.A.
1989 Alterou razdo social para Banco Digibanco S.A.

1989 Incorporou-se ao Banco Pontual S.A

1998 Transferiu 0 Controle Societario para 0 Banco Bradesco S.A.

Banco Mercantil de Sdo Paulo S.A.

1995

Alterou razdo social para Banco Mercantil de Sdo Paulo S.A. - FINASA

1998 Alterou razdo social para Banco Mercantil - Finasa S.A
2000 Alterou razdo social para Banco Mercantil de Sdo Paulo S.A.
2002 Pertence ao Conglomerado Banco Bradesco S.A.

Banco Bamerindus de Séo Paulo S.A.

1971

Incorporou-se ao Banco Mercantil e Industrial do Parana S.A.

1971 Alterou razdo social para Banco Nacional do Comércio de Sdo Paulo S.A.
1975 Incorporou-se ao Banco Bamerindus do Brasil S.A.

1997 Alterou razdo social para Banco HSBC Bamerindus S.A.

1999 Alterou razdo social para HSBC Bank Brasil S.A. - Banco Muiltiplo

Banco Bamerindus do Nordeste S.A

1972

Incorporou-se ao Banco Bamerindus do Brasil S.A.

1997

Alterou razdo social para Banco HSBC Bamerindus S.A.

1999

Alterou razdo social para HSBC Bank Brasil S.A. - Banco Muiltiplo

Banco HSBC Bamerindus S.A.
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1999 | Alterou razéo social para HSBC Bank Brasil S.A. - Banco Midltiplo
Banco Real do Progresso S.A.

1968 Incorporou-se ao Banco Mercantil e Industrial de S. Paulo S.A.

1970 Alterou razdo social para Banco Bamerindus de Sao Paulo S.A.

1971 Incorporou-se ao Banco Mercantil e Industrial do Parana S.

1971 Alterou razdo social para Banco Nacional do Comércio de Sdo Paulo S.A.
1975 Incorporou-se ao Banco Bamerindus do Brasil S.A.

1997 Alterou razdo social para Banco HSBC Bamerindus S.A.

1999 Alterou razao social para HSBC Bank Brasil S.A. - Banco Multiplo

Banco Agro-mercantil de Alagbas S.A.

1967

Alterou razdo social para Banco Agro-mercantil S.A.

1968 Incorporou-se ao Banco de Crédito da Bahia S.A.

1971 Fundiu se ao Banco Bamerindus do Nordeste S.A

1972 Incorporou-se ao Banco Bamerindus do Brasil S.A.

1997 Alterou razdo social para Banco HSBC Bamerindus S.A.

1999 Alterou razéo social para HSBC Bank Brasil S.A. - Banco Muiltiplo
Banco Agro-mercantil S.A.

1968 Incorporou-se ao Banco de Crédito da Bahia S.A.

1971 Fundiu se ao Banco Bamerindus do Nordeste S.A.

1972 Incorporou-se ao Banco Bamerindus do Brasil S.A.

1997 Alterou razéo social para Banco HSBC Bamerindus S.A.

1999 Alterou razéo social para HSBC Bank Brasil S.A. - Banco Multiplo

Banco da Industria e Comércio da Guanab

ara S.A.

1968

Incorporou-se ao Banco Mercantil e Industrial do Rio Grande do Sul S.A.

1970 Incorporou-se ao Banco Mercantil e Industrial do Parané S.A.

1971 Alterou razdo social para Banco Nacional do Comércio de So Paulo S.A.
1975 Incorporou-se ao Banco Bamerindus do Brasil S.A.

1997 Alterou razéo social para Banco HSBC Bamerindus S.A.

1999 Alterou razéo social para HSBC Bank Brasil S.A. - Banco Multiplo

Banco Mercantil e Industrial do Rio Grande do Sul S.A.

1970 Incorporou-se ao Banco Mercantil e Industrial do Parana S.A.

1971 Alterou razéo social para Banco Nacional do Comércio de Sdo Paulo S.A.
1975 Incorporou-se ao Banco Bamerindus do Brasil S.A

1997 Alterou razdo social para Banco HSBC Bamerindus S.A.

1999 Alterou razéo social para HSBC Bank Brasil S.A. - Banco Multiplo

Banco Mercantil e Industrial de Santa Catarina S.A.

1971 Incorporou-se ao Banco Banco Mercantil e Industrial do Parand S.A.
1971 Alterou razdo social para Banco Nacional do Comércio de Sdo Paulo S.A.
1975 Incorporou-se ao Banco Bamerindus do Brasil S.A.

1997 Alterou razdo social para Banco HSBC Bamerindus S.A.

1999 Alterou razdo social para HSBC Bank Brasil S.A. - Banco Multiplo
Banco Real Unido S.A.

1968 Incorporou-se ao Banco Banco de Minas Gerais S.A.

1973 Incorporou-se ao Banco Real S.A.

1995 Incorporou-se ao Banco ABN Amro Bank

1995 Alterou razéo social para Banco ABN Amro S.A.

1999 Alterou razéo social para Banco ABN AMRO Real S.A.

Banco Mercantil da Guanabara S.A.

1967

Incorporou-se ao Banco de Minas Gerais S.A

1973 Incorporou-se ao Banco Real S.A.

1995 Incorporou-se ao Banco ABN Amro Bank

1995 Alterou razéo social para Banco ABN Amro S.A.

1999 Alterou razdo social para Banco ABN AMRO Real S.A.

Banco Comercial e de Investimentos Sudameris S/A

1998

[ Incorporou-se ao Banco Sudameris Brasil S.A.

Banco Bahiano da Produgéo S.A.

1970

Fundiu se ao Banco Comercial da Producdo S.A.

1973

Incorporou-se ao Banco Comercial e de Investimentos Sudameris S/A

1998

Banco Sudameris Brasil S.A.
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Banco Sudameris Brasil S/A

2003

| Adquirido pelo ABN AMRO Real S.A.

Banco Metropolitano de Crédito Mercantil S.A.

1963 Incorporou-se ao Banco do Estado do Rio de Janeiro S.A.
1997 Alterou razdo social para Banco Banerj S.A.

1997 Pertence ao Conglomerado Banco Itad S.A.

Banco Banerj S.A.

1997 Banco em funcionamento

1997 passou a pertencer ao conglomerado do Banco Itai S.A.
Banco Bemge S.A.

1998 Banco em funcionamento

1998 passou a pertencer ao conglomerado do Banco Itai S.A.
Banco Beg S.A.

2001 Banco em funcionamento

2001 passou a pertencer ao conglomerado do Banco Ital S.A.
Banco Bea S.A.

2002 Banco em funcionamento

2002 passou a pertencer ao conglomerado do Banco Ital S.A

Banco do Estado de Minas Gerais S.A.

1998

Alterou razdo social para Banco Bemge S.A.

1998

Pertence ao Conglomerado Banco Itau S.A.

Banco Comercial e Industrial do Estado do

Rio de Janeiro S.A

1966

Incorporou-se ao Banco Andrade Arnaud S.A.

1972 Fundiu se ao Banco Halles S.A.

1974 Incorporou-se ao Banco do Estado da Guanabara S.A.
1976 Fundiu se ao Banco do Estado do Rio de Janeiro S.A.
1997 Alterou razdo social para Banco Banerj S.A.

1997 Pertence ao Conglomerado Banco Itau S.A.

Banco Auxiliar da Guanabara S.A.

1967 Incorporou-se ao Banco Bordallo Brenha S.A.

1970 Incorporou-se ao Banco Andrade Arnaud S.A

1972 Fundiu se ao Banco Halles S.A.

1974 Incorporou-se ao Banco do Estado da Guanabara S.A.
1976 Fundiu se ao Banco do Estado do Rio de Janeiro S.A.
1997 Alterou razdo social para Banco Banerj S.A.

1997 Pertence ao Conglomerado Banco Itau S.A.

Banco Econdmico Nacional S.A.

1966 Incorporou-se ao Banco Portugués do Brasil S.A.
1973 Incorporou-se ao Banco Itall América S.A

1973 Alterou razdo social para Banco Itau S.A.

Banco do Estado da Guanabara S.A.

1976 Fundiu se ao Banco do Estado do Rio de Janeiro S.A
1997 Alterou razdo social para Banco Banerj S.A.

1997 Pertence ao Conglomerado Banco Itau S.A.

Banco Alianca do Rio Grande do Sul S.A.

1967

Incorporou-se ao Banco do Estado do Rio de Janeiro S.A.

1997

Alterou razéo social para Banco Banerj S.A.

1997

Pertence ao Conglomerado Banco Ital S.A.

Banco da Metropole de Sdo Paulo S.A.

1948

Alterou razdo social para Banco Francés e Brasileiro S.A

1995

Esta sob controle acionario do Banco Itad S.A.

Banco Nacional do Espirito Santo S.A.

1972

Fundiu se ao Banco Nacional S.A.

1995

Incorporou-se ao Banco UNIBANCO - Unido de Bancos Brasileiros S.A.

Banco Comercial de Minas Gerais S.A.

1972

Fundiu se ao Banco Nacional S.A.

1995

Incorporou-se ao Banco UNIBANCO - Unido de Bancos Brasileiros S.A.

Banco do Comércio e IndUstria de Minas Gerais S.A.

1974

[ Incorporou-se a0 Banco Nacional S.A.




182

1995

| Incorporou-se ao Banco UNIBANCO - Unido de Bancos Brasileiros S.A.

Banco Econémico de Minas Gerais S.A.

1973

Incorporou-se ao Banco Mineiro S.A.

1981

Incorporou-se ao Banco UNIBANCO - Unido de Bancos Brasileiros S.A

Banco da Grande S&o Paulo S.A.

1971

Incorporou-se ao Banco Nacional de Minas Gerais S.A.

1972

Fundiu se ao Banco Nacional S.A.

1995

Incorporou-se ao Banco UNIBANCO - Unido de Bancos Brasileiros S.A.

Banco Noroeste do Estado de S&o Paulo S.A.

1983 Alterou razdo social para Banco Noroeste S.A.
1997 Incorporou-se ao Banco Santander Noroeste S.A.
1999 Incorporou-se ao Banco Santander Brasil S.A.

Banco da Provincia do Rio Grande do Sul S.A.

1972 Fundiu se ao Banco Sul Brasileiro S.A.

1985 Alterou razdo social para Banco Meridional do Brasil S.A

2000 Incorporou-se ao Banco Santander S.A.

2000 Alterou razéo social para Banco Santander Meridional S.A.

Banco do Pard S.A.

1967 Incorporou-se ao Banco do Estado de S&o Paulo S.A

1999 Alterou razéo social para Banco do Estado de S8o Paulo S.A. - Banespa
Banco Nacional do Parand e Santa Catarina S.A.

1965 Alterou razdo social para Banco Nacional da Lavoura e Comércio S.A.
1965 Incorporou-se ao Banco do Estado de S&o Paulo S.A.

1999 Alterou razéo social para Banco do Estado de Sdo Paulo S.A Banespa
Banco da Lavoura e Comércio do Estado de Sdo Paulo S.A.

1965 Incorporou-se ao Banco Nacional do Parand e Santa Catarina S.A.

1965 Alterou razdo social para Banco Nacional da Lavoura e Comércio S.A.
1965 Incorporou-se ao Banco do Estado de Séo Paulo S.A.

1999 Alterou razéo social para Banco do Estado de S8o Paulo S.A. - Banespa

Banco do Estado de S&o Paulo S.A. Banespa

| Adquirido pelo Banco Santander Brasil S.A.

Fonte: Febraban.
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Anexo 5:
DIVERSOS NEGOCIOS ENTRE EMPRESAS (BRASIL E MUNDO) - 1990/2003
EMPRESA PAIS COMPRADOR PAIS SETOR ANO
Wells Brasil ISS Dinamarca Catering (cozinha 1990
industrial)
Fébrica Bangu (antiga “Progresso Industrial Brasil Grupo Dona Isabel (Ricardo Haddad) Brasil Téxtil 1990
do Brasil”)
Borg/Warner do Brasil Ind. e Comércio Brasil Sachs Automovie Ltda (Manesmann) Alemanha Autopecas 1990
Cinzano Heublein Bebidas 1990
Renault e Volvo associacdo para fabricar caminhdes Automobilistico 1990
R.J. Reynolds (operagbes no Brasil) Philip Morris EUA Fumo 1990
Radio Cidade FM (Grupo Jornal do Brasil) Brasil Rede Brasil Sul (RBS) Brasil Meios de~ 1990
comunicagao
MGM/UA Communications EUA Pathé Franca Estddios de cinema 1990
Rorer Group Inc. EUA Rhdne Poulenc Franca Farmacéutico 1990
Uniroyal Goodrich EUA Michelin Franca Pneus 1990
IBM e Siemens anuncio de formagdo de uma joint-venture para a 1991
producéo de chips
Usiminas Brasil CVRD, Nippon Usiminas, Previ, etc. Brasil/Japéo Siderurgico 1991
Getoflex (Pirelli) British Tire and Rubber 1992
Companhia Siderurgica de Tubardo Brasil Acesita, Usinor, Kawasaki, CVRD, Califérnia Brasil/Japéo/ Sidertrgico 1992
Steel Industry EUA
McCaw Cellular Communications EUA AT&T (negébcio fechado por US$ 12,6 bilhdes) EUA Telecomunicages 1993
Companhia Siderurgica Nacional-CSN Brasil Usiminas Siderurgico 1993
Nordeste Brasil Rio-Sul Brasil Aviacio 1994
Continental Bank EUA Bank of America EUA Financeiro 1994
Banco Multiplic Brasil Banco Losango Brasil Financeiro 1994
Cablevision (49%) Telmex México Telecomunicagdes 1994
Atlantic Grupo Ipiranga Petrolifero 1994
Joint venture entre a Texas Instruments e a objetivo: fabricar semi-condutores nos EUA 1994
Hitachi
TVA (Grupo Abril) Brasil Chase Manhattan Bank (aquisi¢do de 17% do
controle)
Petroquimica Unido Brasil Union Carbide EUA Petroguimico 1994
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Celbras Brasil Rhodia Franca Téxtil 1994
Adria Brasil Quaker Oats EUA Alimentos 1994
Continental 2001 Brasil Bosch/Siemens Alemanha Eletrodomésticos 1994
Plus Vita Brasil Bunge Alimentos Alimentos 1995
Laticinios Avaré Brasil Nabisco EUA Laticinios 1995
Rede de TV ABC EUA Disney EUA Entretenimento 1995
UJB Financial EUA Summit Bancorporation (fuséo de dois Financeiro EUA Financeiro 1995
regionais)
Chemical EUA Chase Manhattan EUA Financeiro 1995
First Chicago Corporation EUA NBD Bancorp (a associagio gerou nova entidade EUA Financeiro 1995
bancéaria com capital de US$ 120 bilhdes, 1 dos 10
maiores bancos dos EUA)
Bank South EUA NationsBank (32 maior institui¢do financeira EUA Financeiro 1995
dos EUA)
Filtros de Papel Jovita Brasil Melitta Alemanha 1995
Baltimore Gas + Potomac Electric EUA Duas das maiores empresas do setor anunciaram fuséo Elétrico 1995
que envolve a soma de US$ 2,9 bilhdes
Babcock International (75% da empresa Reino Unido | Mitsui Japéo Elétrico 1995
de eletricidade)
Campineira Brasil Danone Franca Alimentos 1995
Petroguimica Bahia Blanca Dow Chemical/YPF S.A. EUA/ Petroquimico 1995
Argentina
Ciferal Brasil Carrocerias de 1995
Onibus
Lacta Brasil Philip Morris EUA Alimentos 1995
Lacta (Philip Morris) Kraft Suchard (por US$ 245 milhdes) Alimentos 1996
Rede de Lanchonetes Big Burguer Bob’s Lanchonetes 1996
BCD Unido de Editoras S/A. (Bertrand Brasil, Brasil Editora Record Brasil Editorial 1996
Civilizacdo Brasileira e Difel)
Banco Nacional, Brasil Unibanco Brasil Financeiro 1996
Excel Brasil Econbémico Financeiro 1996
Banorte Brasil Bandeirantes Financeiro 1996
Mercantil Brasil Rural Financeiro 1996
Antonio de Queiroz Brasil United 1996
Martinelli Brasil Pontual 1996
Kolynos Colgate-Palmolive 1996
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Siderurgica Pains Gerdau Brasil Siderdrgico 1996
Light Brasil Electricité de France, AES Corporation, Reliant Franca/EUA/ Elétrico 1996
Energy e CSN Brasil
Tintas Coral Brasil ICI Reino Unido Quimica e 1996
petroquimica
Bethéania Brasil Parmalat Italia Alimentos 1996
Naturalat (Leitesol) Brasil Mastellone (La Serenisima) Italia Alimentos 1996
Support Produtos Nutricionais Brasil Royal Numico Holanda Alimentos 1996
Laticinios CGCL (atual Elege Alimentos) Brasil Grupo Avipal (por R$178 milhdes) Brasil Alimentos 1996
Refrigeracdo Parand Brasil Electrolux Suécia Eletrodomésticos 1996
Metal Leve Brasil Mahle/Cofap Alemanha/Bra Autopecas 1996
sil
Kenko do Brasil Kimberly-Clark EUA Higiene 1996
Cia. Eletronica Celma Brasil General Eletric EUA Aviacdo 1996
Paulista Seguros Brasil Liberty Mutual EUA Seguros 1996
Bomprego Brasil Royal Ahold Holanda Supermercados 1996
Dako Brasil General Eletric EUA Eletrodomésticos 1996
GNPP Previdéncia Grupo Rural (aquisi¢io de 51%) Seguros 1997
GNPP Previdéncia Grupo Séculos (aquisigdo de 49%) Seguros 1997
Aetna (49%) Sul América (51%) [fazem joint venture] Seguros 1997
Grupo Sudameris Generali do Brasil [fazem joint venture] Seguros 1997
Excel Econémico Cigna International [azem joint venture (50% Seguros 1997
cada)]
Bamerindus Companhia de Seguros Brasil HSBC Reino Unido Seguros 1997
Seguradora Oceanica Bozano, Simonsen Seguros 1997
Indiana Cia. de Seguros Bradesco Seguros (aquisi¢do de 51%) Brasil Seguros 1997
Hannover Paulista Seguros Euro-Hannover Holding (aquisi¢do de 50%) Seguros 1997
Concordia Seguros Mitsui Marine & Kyoei Fire Seguros Seguros 1997
com Unibanco AIG Consumer Finance Group [fazem joint Seguros 1997
venture]
Amico Excel Econbmico Seguros 1997
Icatu Hartford ITT Hartford (aquisi¢cio de 25%) Seguros 1997
Prudential Insurance Bradesco Seguros [fazem joint venture (50% cada)] Seguros 1997
Unido de Seguros Bradesco Seguros (aquisi¢do de 71,5%) Seguros 1997
Palmeiron S.A. IndUstrias Alimenticias (grupo Brasil Arisco (por R$ 35 milhdes) Brsil Alimentos 1997

Bompreco, de PE)
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Laboratdrio Carlo Erba Brasil Searle/Grupo Monsanto EUA Quimico- 1997
farmacéutico
Banco Geral do Comércio (Camargo Corréa) Brasil Banco Santander Espanha Financeiro 1997
Hughes Eletronics Raytheon EUA Eletronico 1997
Morningstar Group Inc. EUA Suiza Foods Corp. EUA Alimentos 1997
Ault Foods Ltd. Canada Parmalat Italia Alimentos 1997
Etti Brasil Parmalat Italia Alimentos 1997
Usina S&o Geraldo Brasil Usina Santa Elisa Brasil Alimentos 1997
Duracell Gillette 1997
Banco Noroeste (familia Cochrane Simonsen) Brasil Banco Santander Espanha Financeiro 1997
Banco Multiplic (Ronaldo Cezar Coelho) Brasil Lloyds Bank Reino Unido Financeiro 1997
Morgan Stanley EUA Dean Witter Discover & Co. Corretoras de titulos 1997
Rede Unimar (Banco Garantia) Brasil Paes Mendonga + Royal Ahold Brasil/ Supermercados 1997
Holanda
Transportadora Translor Brasil Ryder Systems EUA Transportes 1997
Dynamis Energética (proprietaria de 51,42% da Consércio VBC (Camargo Corréa, Votorantim Brasil Energia 1997
Uéiga; Hidrelétrica de Serra da Mesa/Rio Tocantins Energia e Bradesco)
Arno Brasil SEB (proprietéria da Rowenta e T-Fal Franca Eletrodomésticos 1997
ABC Roma (a participacéo da Globopar) Arab Banking Corp., tornando-se o Unico prop. EUA Financeiro 1997
do ABC Roma
CAEMI (40% de acles ordinarias e 40% Brasil Mitsuy and Co. Ltd. Japdo 1997
preferenciais)
TAM (aproximadamente 24% das acOes) Brasil Fundos administrados pelo Banco Garantia e Brasil Aviacdo 1997
BEA Capital
COFAP (11% de agbes ordinarias Brasil Mahle Alemanha Autopecas 1997
pertencentes a Abraham Kasinski)
Sé Supermercados Brasil Banco Garantia Brasil Supermercados 1997
Cia. Vale do Rio Doce -CVRD Brasil Consorcio Brasil/CSN Brasil Mineracéo 1997
CEMIG (1/3 do capital) Brasil Southern Eletric Energia 1997
Unilever ICI Quimico 1997
ICI (0s negdcios mundiais de didxido de Dupont 1997
titdnio e de poliéster)
COFAP (40% da empresa de Leon e Nelson Brasil Magnetti Marelli/Fiat Italia Autopegas 1997
Kasinski, sobrinhos de Abraham Kasinski)
Swiss Bank Corporation Suica Unido de Bancos Suicos Suica Financeiro 1997
Banco Meridional Brasil Banco Bozano, Simonsen Brasil Financeiro 1997
Cia. Real de Distribui¢do (CRD) SONAE Portugal Supermercados 1997
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Banerj Brasil Banco Ital Brasil Financeiro 1997
ITAP (divisdo de embalagens) Dixie Toga Embalagens 1997
Mesbla Brasil Mappin Brasil Lojas de 1997
Departamentos
Cia. Elétrica da Bahia Brasil Consorcio Guaraniana/lderdrola e Previ-Banco Espanha e Energia 1997
do Brasil Brasil
Apple (agdes) EUA Microsoft EUA Informéatica 1997
Banco de Crédito Real de Minas Gerais Brasil Banco de Crédito Nacional - BCN Brasil Financeiro 1997
(Credireal)
Estaleiro Verolme Brasil Setal Engenharia Estaleiros 1997
Unibanco Seguros (40% de ag¢Oes ordinarias) Brasil AIG (American International Group) Seguros 1997
Ceval Brasil Bunge Alimentos (por US$ 201 milhes) Alimentos 1997
Construtora Adolpho Lindenberg (79,34% das Brasil ALMA (Samir Dichy) Imobilirio 1997
acBes ordindrias e controle)
Salomon Brothers EUA Sanford Weill EUA Financeiro 1997
Thermo King Ingersoll-Rand Transportes 1997
refrigerados
Compuserve Brasil ? WorldCom/American On Line EUA Informagdo on 1997
line/internet
Olivetti (49% das a¢des) Mannesmann Alemanha 1997
Brasmotor (Brastemp) [parte do Bradesco] Brasil Whirlpool Franca Eletrodomésticos 1997
Banco Boavista (familia Paula Machado) Brasil Banco de Investimentos Inter-Atlantico/Grupo Espirito (Brasil/...) Financeiro 1997
Santo, Grupo Monteiro Aranha e Banco Crédit
Agricole
Banco Fenicia (51%) Brasil AIG/American International Group Financeiro 1997
Zurich Insurance BAT (British American Tobacco) Reino Unido 1997
GMG Brands Guinness Reino Unido Bebidas 1997
Ernst & Young + KPMG (fuséo de duas EUA Auditoria e 1997
consultorias de fusdo e aquisicdo de contabilidade
empresas)
ITT Starwood Lodging Trust Hoteleiro 1997
Freios Varga Brasil Grupo Lucas Varity Reino Unido Autopegas 1997
Kibon (Philip Morris) Gessy Lever R. Unido Alimentos 1997
/Holanda
Bamerindus Brasil HSBC Reino Unido Financeiro 1997
Brascan (80% do capital total) Brasil Mellon Bank Financeiro 1997
IAP Brasil Serrana S.A. Brasil 1997
Agroceres Brasil Monsanto do Brasil EUA Alimentos 1997
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BCN e Credireal Brasil Bradesco Brasil Financeiro 1997
Centrais Elétricas Matogrossense (Cemat) Brasil Grupo Rede/Vale, Paranapanema e Inepar Brasil Energia 1997
Krupp Alemanha Thyssen Alemanha Engenharia e 1997
siderurgia
MCI Comunications EUA WorldCom EUA Comunicacdes 1997
Westinghouse (setor de energia) Siemens Alemanha Energia 1997
AGF Allianz Alemanha Seguros 1997
Banco Graphus Brasil Banco Robert Fleming Brasil Financeiro 1997
Quartzolit Brasil Saint Cobain Franca Argamassas 1997
Dedini S.A. Siderurgica Brasil Cia. Siderurgica Belgo-Mineira Siderurgia 1997
Energipe (Empresa Energética de Sergipe) Brasil Cataguazes-Leopoldina (Ivan Botelho) Brasil Energia 1997
Vega Engenharia Ambiental Brasil Sita Franca Servigos Publicos 1997
Gevisa S.A. Locomotivas Brasil General Eletric EUA 1997
Supermercados Eldorado Brasil Rede Carrefour Franca Supermercados 1997
Ci® Agucareira Sdo Geraldo Brasil Usina Santa Elisa S.A. Sucroalcooleiro 1998
Usina Diamante Brasil Cosan Sucroalcooleiro 1998
Usina Adelaide Brasil Usina da Barra Sucroalcooleiro 1998
Phytoervas Brasil Bristol-Myers Squibb EUA Perfumaria e 1998
cosméticos
The Royal Bank of Canada + Bank of Financeiro 1998
Montreal
AGF (Franga Allianz Alemanha Seguros 1998
Banco Liberal (51% do capital) Brasil Nations Bank EUA Financeiro 1998
Inpacel e Bamerindus Agroflorestal Brasil Champion Papel e Celulose Papel 1998
Corbeta e Czarina Ermeto Couro e calcados 1998
Lucas Eletrical Systems do Brasil Cooper Industries Autopecas 1998
IMI (banco de investimentos) + San Paolo Italia Torna-se maior grupo bancério da Italia Financeiro 1998
(banco comercial) = fusdo
Havas Vivendi Franca Midia 1998
Hotéis Inter-Continental (grupo Saison) Japéo BASS (Holliday Inn) Inglaterra Hoteleiro 1998
Millos Comercial Brasil Grupo Pao de Aclcar Brasil Supermercados 1998
Batavo (Cooperativa Central de Laticinios do Brasil Parmalat Italia Laticinios 1998
Parand)
Ficap (pertencia ao Grupo Arbi, de Daniel Luksic (Metal Overseas, Chile) 1998
Birman)
Ind. Alimenticia. Carlos de Brito S.A. (72% Brasil Bombril- Grupo Cirio Italia/ Alimentos 1998
do capital da Fabrica Peixe) Luxemburgo
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Banco América do Sul Brasil Sudameris (Banca Commerciale Italiana) Italia Financeiro 1998

Joint Venture entre AT&T (EUA) e British nova companhia operara fora de seus paises de Telecomunicagdes 1998

Telecom (Reino Unido) origem

Degussa + Veba-Hulls (Alemanha) Quimica 1998

Alumax Alcoa EUA Aluminio 1998

Dow Jones Markets (ex-Telerate) Bridge Information Systems EUA 1998

Random House Bertelsmann Alemanha Midia 1998

Mallory Brasil Moulinex Franca Eletrodomésticos 1998

Banco Mappin e Financiadora Mappin Brasil GEC-United [associacdo entre Casa Anglo 1998
Brasileira (Mappin) e GE Capital]

Nakata Dana Corporation Autopecas 1998

Rolls Royce (do grupo britanico Vickers) Reino Unido | BMW Alemanha Automobilistico 1998

Philips + Osram formaram a CVL (a ser Bulbos de lampadas 1998

instalada em Cagapava/SP)

Citicorp + Travelers EUA Financeiro 1998

Bank America + Nations Bank (formando o 2° EUA Financeiro 1998

maior banco norte-americano)

First Chicago + Banc One (tornando-se o 5° EUA Financeiro 1998

grupo financeiro norte-americano)

Courtaulds PLC Inglaterra Akzo Nobel Alemanha Quimica 1998

Chrysler (3* maior montadora norte- EUA Daimler-Benz Alemanha Automobilistica 1998

americana)

Hotéis Caesar's Park (Grupo Aoki, Japdo; dois Posadas (grupo mexicano da rede Fiesta) Hotéis 1998

no Brasil e um na Argentina)

Excel Econémico (Ezequiel Nasser; 12° banco Brasil Banco Bilbao Vizcaya (BBV) Espanha Financeiro 1998

brasileiro em ativos)

Borlem [fabricante de rodas de ago e aluminio Brasil Hayes Lemmerz Autopegas 1998

]

Panex havia adquirido a Penedo e a Rochedo Brasil Newell EUA Utensilios 1998

(1996) e a Clock (1992) domesticos

Rede Barateiro Brasil Grupo Pdo de Aculcar Brasil Supermercados 1998

Acesita Brasil Usinor (4° maior grupo no mundo) Franca Siderdrgica 1998

Polygram (75% de participag&o da Philips) Seagram (setor de bebidas e entretenimento) Canada Gravadora e 1998

produtora (cinema)
Ameritech SBC Communications (tornando-se a maior no EUA Telefonia 1998

setor)
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Editora Simon & Schuster (pertencia a Grupo Pearsom (tornou-se a maior editora de Livros didaticos 1998

Viacom) livros didaticos do mundo)

Frangosul Brasil Doux Franca Avicultura 1998

Stora (Suécia) + Enso (Finlandia) Suécia/Finlan | Fusdo que resultara no maior fabricante mundial Reflorestamento, 1998

dia de papel papel e celulose

Wells Fargo + Norwest EUA Fusdo que resultard no 7° maior banco norte- Financeiro 1998
americano

Digital Compag Computadores 1998

Tele-Communications (2% maior empresa de EUA AT&T Corp EUA Telecomunicagdes 1998

TV a cabo)

Cargill (area de sementes) Monsanto (por US$1,4 bilhdo) 1998

DeKalb Genetics e Delta Pine Land Monsanto ( 1998

Banco de Investimentos Garantia Brasil Crédit Suisse First Boston Financeiro 1998

Cimento Maringa Brasil Grupo Lafarge (2° maior do mundo no setor, Cimento 1998
torna-se o0 3° maior no Brasil)

Cia. Riograndense de Telecomunicacfes - Brasil Consoércio Telefénica (Espanha) e RBS (Brasil) Telecomunicagdes 1998

CRT

Supermercados Candia (familia Markakis) Brasil Rede Sonae (proprietaria da rede gaticha CRD) Portugal Supermercados 1998

Atica Shopping Brasil Rede de livrarias Fnac Franca Livrarias 1998

Tropicana (pertencente ao Grupo Seagram's) Pepsi-Cola Bebidas 1998

maior produtora norte-americana de suco

GTE Bell Atlantic Telecomunicacdes 1998

Lamborghini Audi AG (Grupo Volkswagen) Automobilistica 1998

Elektro (distribuidora de eletricidade da Brasil Enrom EUA Energia 1998

CESP)

Golden Cross e Amico Cigna EUA Seguros (saude) 1998

Navegacdo Alianga (de Carlos Fischer, Hamburg Sud Alemanha 1998

proprietario da Citrosuco)

Sistema Telebréas (dividido em 12 empresas Brasil Vérios (Telesp ficou com a Telefonica de Telecomunicagdes 1998

regionais) Espanha). Valor aproximado: US$ 18,92 bilh6es

Albertson's + American Stores Fusdo que resulta no maior supermercado norte- Supermercados 1998
americano

SunAmerica (planos de aposentadoria) AlIG EUA Seguros 1998

Amoco Corp. EUA British Petroleum Reino Unido Petrolifero 1998

Comptoirs Modernes Franca Carrefour Franca Supermercados 1998

Lojas Americanas (23 unidades) Brasil Comptoirs Modernes Franca Supermercados 1998




Sundown + Magna + CR Brasil fundem-se na maior empresa do setor de Industria de 1998
bicicletas no Brasil, (33% do mercado) bicicletas
SCI Brasil Equifax EUA Servigos de 1998
informac&o
Castorama (Franga) + Kingfisher (Reino Franca/Reino | Fuséo que resulta na 32 rede mundial no setor Material para casa e 1998
Unido) Unido construcao
BEMGE (Banco do Estado de Minas Gerais) Brasil Itad Brasil Financeiro 1998
Bandeirante Brasil EDP e CPFL (comprada pelo consorcio VBC) Portugal distribuidora de 1998
energia
Banco Omega Brasil UBS Suica Financeiro 1998
Barnes & Noble (50% da Divisao Internet) Bertelsmann Alemanha Venda de livros 1998
pela Internet
Carlsom EUA Thomas Cook Inglaterra Viagens 1998
Café do Ponto e Café Seleto Brasil Grupo Sara Lee EUA Alimentos 1998
Fred Meyer Kroger (maior rede de supermercados dos EUA) EUA Supermercados 1998
Giant Food Ahold Holandesa, passando para o 5° lugar no Holanda Supermercados 1998
ranking de supermercados nos EUA.
Kia e Asia (em leildo) Hyundai Motor Automobilistica 1998
Banco Pontual Brasil BCN/Bradesco Brasil Financeiro 1998
Ciba + Clariant Fusdo de duas grandes produtoras mundiais Quimica fina 1998
Continental Grain Cargill Commodities 1998
agricolas
Netscape America On Line EUA Provedor de internet 1998
AMP Tyco International 1998
Dover EUA Thyssen Alemanha Elevadores e 1998
escadas rolantes
Siebe + BTR (ambas da Inglaterra) Fusdo que resultard na maior empresa mundial do Controles e 1998
setor automacao
Banco Real Brasil ABN Amro Bank Holanda Financeiro 1998
Fepasa Brasil Ferropasa (Grupo Itamarati) e CVRD Brasil Ferrovias 1998
International Paper + Union Camp Fusdo Papel 1998
Unum + Provident Fusdo Seguros 1998
Banco do Estado de Pernambuco Brasil ABN Amro Bank Holanda Financeiro 1998
Mercadorama (maior rede do PR) Brasil Sonae | Portugal Supermercados 1998
Lojas Renner Brasil J.C. Penney EUA Comércio 1998
Mobil Exxon EUA Petrolifero 1998
Minorco S.A. (ativos de ouro) AngloGold S.A. (> produtora mundial de ouro) Africa do Sul Mineragéo 1998
PacificCorp EUA ScottishPower Plc Grd Bretanha Energia Elétrica 1998
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Interlake EUA GKN Plc Gra Bretanha Defesa, motores a 1998
jato e autopecas
Neugebauer (grupo Fenicia/Arapud) Brasil Parmalat (por US$ 7 milhdes) Italia Chocolates 1998
Bankers Trust EUA Deutsche Bank (forma o maior banco do mundo) Financeiro 1998
Rhéne-Poulenc + Hoechst Fuséo que cria a Aventis Farmacéutico e 1998
veterindrio
Crédit Lyonnais Bélgica Deutsche Bank Financeiro 1998
Zeneca Group + Astra Maior fusdo do setor na Europa Farmacéutico 1998
Viag (Alemanha) + Alusuisse (Suica) Fusdo Aluminio 1998
Louis Trauth Dairy Inc. EUA Suiza Foods Corp. EUA Alimentos 1998
Towerkop Dairy Ltd. Africa do Sul | Parmalat Italia Alimentos 1998
Laticinios lvoti Brasil Milkaut Argentina Alimentos 1998
Usina Sanagro Brasil Grupo José Pessoa Sucroalcooleiro 1999
Usina Iracema Brasil Usina S8o Martinho Sucroalcooleiro 1999
Fundo Trust & Co. of The West Camil US$ 21 milhoes) Arroz 1999
Granja Rezende Brasil Sadia (por US$ 75 milhdes) Brasil Avicultura 1999
LG Coréia Philips Eletronics Eletrdnico 1999
MediaOne EUA AT&T EUA Comunicagoes 1999
Arisco Brasil Best Foods EUA Alimentos 1999
Mococa S.A. Produtos Alimenticios Brasil Royal Numico Holanda Laticinios 1999
Biscoitos Aymoré Brasil Danone Franca Alimentos 1999
Fritex Visconti Alimentos 1999
Frigorifico Chapec6 Brasil Grupo Macri (por US$213 milhdes) Argentina Avicultura 1999
Atlas México Sidenor Espanha Siderdrgico 1999
Metamex México Sidenor Espanha Siderurgico 1999
Usina Iracema Brasil Usina S&o Martinho Brasil Sucroalcooleiro 1999
Elf Aquitaine Franca Total Fina (por US$ 54 bilhdes) Franca Petrolifero 1999
AOL EUA Time Warner EUA Comunicages 2000
Pfizer com Warner-Lambert anuncio da fuséo 2000
Arremate.com Terra compra 30% 2000
Telefnica + Deutsch Telecom possivel fusdo anunciada nesta data 2000
Zipnet (3° maior portal brasileiro) Brasil PT Multimedia, subsidiaria da Portugal Telecom Brasil/Portugal Internet 2000
Rede Reemberg (09 lojas) Brasil Grupo Pao de Aglcar Brasil Supermercados 2000
Rede G. Pires (02 lojas) Brasil Grupo Pao de Agucar Brasil Supermercados 2000
Rede Nagumo (12 lojas) Brasil Grupo Pao de Aglcar Brasil Supermercados 2000
Prenda S.A. Brasil Frigorifico Chapec6 (Macri) ARG Frigorifico 2000
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Nelvana Corus Entertainment Entretenimento 2000
U.S. Bancorp EUA Firstar EUA Financeiro 2000
Paulista Brasil Danone Franga Alimentos 2000
Pauli Brasil Danone Franga Alimentos 2000
Fruti Brasil Danone Franca Alimentos 2000
Dean Foods EUA Suiza Foods Corp. EUA Alimentos 2000
Mother’s EUA Parmalat Italia Alimentos 2000
Keebler Foods EUA Kellog’s EUA Alimentos 2000
Batavia (51%) Brasil Perdigdo (por US$ 20 milhdes) Brasil Alimentos 2000
AIG Seguros Unibanco BRA Seguros 2000
Trevo Seguros BRA Unibanco BRA Seguros 2000
Banco de Chile CHI Grupo Luksic (Quinenco S.A.) Bsncos 2000
Bank of Scotland ESC Abbey National Plc R.U. Financeiro 2000
Basf Pharma ALE Abbott Laboratories EUA Farmacéutico 2000
Stella Barros Turismo BRA Volando.com (Citicorp) EUA Turismo 2000
Acos Villares Brasil Sidenor Espanha Sidertrgico 2000
Challenge Air Cargo EUA UPS - United Parcel EUA Logistica 2000
Comlasa EUA UPS - United Parcel EUA Logistica 2000
Samitri CVRD Brasil Mineragéo 2000
Socoimex CVRD Brasil Mineragéo 2000
Kronembourg (Danone) Franca Scottish & Newcastle Reino Unido Bebidas 2000
Pearson (Reino Unido) e Bertelsman Fusdo das unidades de televisdo para criar nova Televisdo 2000
(Alemanha) emissora européia

Usina Rafard Brasil Grupo Cosan Sucroalcooleiro 2000
Usina Amalia/Santa Rosa Brasil Usina da Pedra Sucroalcooleiro 2000
Usina Benaalcool Brasil Grupo José Pessoa Sucroalcooleiro 2000
Usina Delta Brasil Grupo Carlos Lyra Sucroalcooleiro 2000
Usina Cresciumal Brasil Coinbra/Dreyfuss Sucroalcooleiro 2000
Destileria Vale do Rio Turvo Brasil Silveira Barros/Jorge Toledo Sucroalcooleiro 2000
Ipaussu Brasil Union des Sucreries Agricoles Sucroalcooleiro 2000
Alcovale Destilaria Brasil Unialco S/A Agucar e Alcool Sucroalcooleiro 2001
Refinadora Catarinense Brasil Glencore Sucroalcooleiro 2001
Acucareira da Serra Brasil Grupo Cosan Sucroalcooleiro 2001
Usina Alcomira Brasil Grupo Mércio José Pavan Sucroalcooleiro 2001
Univalem/Guanabara (50%) Brasil FBA Sucroalcooleiro 2001
Destileria Agua Limpa Brasil Grupo Petribu Sucroalcooleiro 2001
Aclcar Guarani Brasil Béghin-Say Sucroalcooleiro 2001
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Usina Séo José Brasil Grupo Antonio Farias Sucroalcooleiro 2001
Usina Luciénia Brasil Coinbra-Dreyfuss Sucroalcooleiro 2001
Usina Santo Antonio Brasil FBA Sucroalcooleiro 2001
Batavia (49% restantes)) Brasil Perdigao Brasil Alimentos 2001
Petroquimica do Nordeste (Copene) Brasil Odebrecht e Mariani (criou a Brasken em 2002) Brasil Petroguimico 2001
Portobello (SC) Brasil Glencore Suiga Refino de agucar 2001
Banca Intesa SpA Italia UniCrédito lItaliano SpA Italia Financeiro 2001
Guararapes Brasil Coca-cola EUA Refrigerantes 2001
US Airways Group Inc. EUA UAL Corporation (United Airlines) EUA Aviagao 2001
Blue Circle Industries Inglaterra Lafarge Franca Cimento 2001
Vantec (Nissan) Japéo 3i Logistica 2001
GIlIC Bahrain CVRD Brasil Minério de Ferro 2001
Web Trends EUA Net 1Q EUA TI 2001
Endesa Espanha Iberdrola Espanha Eletricidade 2001
Fritz Companies UPS - United Parcel EUA Logistica 2001
Companhia das Pizzas Brasil Avipal Brasil Alimentos 2001
Nutrir Brasil Kerry Irlanda Alimentos 2001
Sibér Brasil Kerry Irlanda Alimentos 2001
Visconti (50%) Bauducco Alimentos 2001
Visconti (divisdo de chocolates) Hershey’s EUA Alimentos 2001
TWA American Airlines EUA Aviagdo 2001
VoiceStream Wireless Corp. EUA Deutsche Telekom AG (por US$ 24,6 milhdes) Alemanha Telecomunicagdes 2001
Viag Interkom GmbH & Co. Alemanha British Telecommunications Plc (por US$ 13,8 Reino Unido Telecomunicagdes 2001
milhdes)
Banamex México Citigroup (por US$ 12,5 milhes) EUA Financeiro 2001
Powertel Telekom AG EUA Deutsche Telekom (por US$ 12,3 milhdes) Alemanha Telecomunicagdes 2001
Biliton Plc Reino Unido | BHP (por US$ 11,5 milhdes) Austrélia Mineracéo 2001
Axa Financial Inc. EUA AXA Group (AXA-UAP) (por US$ 11,2 milhdes) Franca Seguros 2001
De Beers Africa do Sul | DB Investiments (por US$ 11,1 milhdes) Reino Unido Mineracéo 2001
Ralston Purina Group EUA Nestlé (por US$ 10,4 milhGes) Suica Alimentos 2001
CIT Group Inc. EUA Tyco Intenational Ltd (por US$ 10,2 milhes) Bermudas Eletrénica 2001
AT&T Wireless Group EUA NTT DoCoMo Inc (por US$ 9,8 milhdes) Japéo Telecomunicagdes 2001
Power Gen Reino Unido | E. On AG (por US$ 7,3 milhdes) Alemanha Energia 2001
Knoll AG (BASF AG) Alemanha Abbott Laboratories (por US$ 6,9 milhdes) EUA 2001
GKN PLC-Support Services Reino Unido | Brambles Industries (por US$ 5,8 milhdes) Austrélia Autopecas 2001
Harcourt General Inc. EUA Reed Elsevier Plc (por US$ 5,6 milhdes) Reino Unido Servigos de 2001

informac&o
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Japan Telecom Co. Ltda. and J-Phone Japao Vodafone Group Inc (por US$ 5,5 milhGes) Reino Unido Telecomunicages 2001
Lasmo Plc Reino Unido | EniSpA (por US$ 4,1 milhdes) Italia Petroleo 2001
BEG (GO) Brasil Itad Brasil Financeiro 2002
Banestado (PR) Brasil Itad Brasil Financeiro 2002
Banerj (RJ) Brasil Itad Brasil Financeiro 2002
Bemge (MG) Brasil Itau Brasil Financeiro 2002
Neugebauer (Parmalat) Florestal Alimentos Alimentos 2002
Usina Bela Vista Brasil Usina Bazan Sucroalcooleiro 2002
Guanabara Brasil Grupo Cosan Sucroalcooleiro 2002
Usina Santa Cruz Brasil Grupo José Pessoa Sucroalcooleiro 2002
Usina Maluf Brasil Dulcini Sucroalcooleiro 2002
Usina Junqueira Brasil Grupo Cosan Sucroalcooleiro 2002
Usina Gantus Brasil Grupo Toledo Sucroalcooleiro 2002
Usina da Barra Brasil Grupo Cosan Sucroalcooleiro 2002
Usina Alcoazul Brasil Grupo José Pessoa Sucroalcooleiro 2002
Usina Quissaman Brasil Grupo José Pessoa Sucroalcooleiro 2003
Wella Alemanha P&G EUA 2003
Sudameris ABN Real Holanda Financeiro 2003

Fontes: vérias edi¢Oes de: Gazeta Mercantil; Folha de S. Paulo; O Estado de S. Paulo; Valor Econdmico; Carta Capital; América Economia e CEPAL.
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