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O ponto de partida deste trabalho foi a compreensao de que a dindmica econdmica
no Brasil est4 fortemente interligada as tendéncias que predominam nas relagdes politicas
e econdmicas em nivel internacional. O que ¢ ainda mais evidente no caso do nosso
objeto de estudo, o setor petroquimico, cujas mudancgas nos anos 90, de carater bastante
internacionalizado, devem ser analisadas a luz de transformag¢des mais gerais no quadro
externo, chamadas de globalizagdo. A propria abertura comercial e privatizagdo foram
justificadas como condi¢des necessarias para garantir uma inser¢ao positiva do pais no
processo de internacionalizacdo. Por isso optamos por dedicar este primeiro capitulo a
uma analise do processo de globalizagdo produtiva.

Argumentamos que uma das caracteristicas do processo de insercdo dos paises
em desenvolvimento ¢ a tendéncia a desnacionalizacdo de setores nos quais se havia
consolidado uma presenga significativa de empresas de capital nacional, privado ou
estatal. Particular énfase serd dada a inter-relacdo entre globaliza¢des financeira e
produtiva. Costuma-se analisar tais fendmenos separadamente por envolverem,
aparentemente, atores distintos e serem movidos por dindmicas proprias. Porém, o
impacto das crises inerentes a globalizacdo financeira se fizeram sentir de forma
particularmente forte no setor produtivo nacional nos paises periféricos, reforcando ainda
mais a existéncia de uma vantagem muito grande das transnacionais em relagdo as
empresas em atuacdo somente no espacgo local. Na periferia, isso aparece como uma
tendéncia a desnacionalizagao.

O objetivo deste capitulo, portanto, ¢ apresentar uma analise do contexto global,
fundamental para a compreensao das mudangas no setor produtivo brasileiro nos anos
90.

1.1 Globalizacao e investimentos externos diretos

O processo de globalizagdo pode ser analisado a partir da internacionaliza¢do do
capital produtivo, tanto em numeros quantitativos (aumento espetacular nos
Investimentos Externos Diretos, IED, a partir de meados dos anos 80) quanto em termos
qualitativos (formagdo de sistemas de producdo integrados). Por outro lado, a dinamica
dos fluxos financeiros nas suas varias modalidades mereceu mais atengao das autoridades
publicas nacionais e multilaterais, como também da opinido publica, justamente pela
caracteristica que mais a distingue da globalizacdo produtiva: sua volatilidade e as
conseqiientes instabilidades que provoca nas diversas economias nacionais.
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A partir de meados dos anos 80 (1986) observamos mundialmente um
crescimento expressivo dos IED. O aumento quantitativo se refere aos dados que se
seguem.

- Aumento nominal em relagdo aos IED dos anos anteriores. A média anual dos
investimentos externos das multinacionais entre 1982 e 1986 foi de US$ 61 bi e saltou
para US$ 600 bi em 1998. Em termos nominais, os fluxos de IED se multiplicaram com
um fator 2,5 entre 1987 e 1996, e, mesmo com ajustes pela inflacdo e flutuacdes nas taxas
de cambio, a tendéncia se manteve: uma multiplicacdo com um fator 2.

- Aumento maior que o registrado na produ¢do mundial e no comércio
internacional. Desde 1987, a taxa de crescimento dos IED superou as taxas ja expressivas
de crescimento do comércio internacional com um fator 1,3.

- Aumento superior as taxas de crescimento dos investimentos domésticos a partir
de 1986. Até entdo, as taxas eram iguais, porém, entre 1986 e 1996, o aumento dos IED
superou as taxas de crescimento dos investimentos domésticos com um fator 3.

Existe forte sustentacdo na literatura que analisa a globalizacdo de que essas
mudangas quantitativas dos IED vém acompanhadas de mudangas qualitativas. Essas
modificacdes se dao nos anos 90, num contexto de liberalizagdio do comércio
internacional e de politicas governamentais de desregulamentagdo, tanto por meio de
politicas unilaterais dos governos nacionais quanto no contexto da proliferagdo dos
acordos regionais e multilaterais. Igualmente importante ¢ situar o aumento dos IED no
contexto do processo da reestruturagdo produtiva, o novo paradigma de producio
caracterizado por novas formas de organizacdo e pelo uso de novas tecnologias. A
utilizagdo da telemadtica permite uma coordenacdo muito maior das cadeias produtivas
(da pesquisa a distribuicdo) em nivel internacional. Ao mesmo tempo, coloca a
competicao internacional em outros patamares.

A mudanca qualitativa mais importante na dindmica das multinacionais ¢ o
processo de concentracdo de capital. Em 1998, 80% do total dos IED foram direcionados
para fusdes & aquisigdes.

NUNNENKAMP interpreta esses fendmenos como indicadores do
desenvolvimento de uma “producdo globalizada”. Outros autores tentam relativizar as
causas ou os desdobramentos qualitativos do indiscutivel aumento quantitativo dos IED,
principalmente criticando a tese do surgimento da “fabrica mundial” ou a tese da
transformagdo da empresa multinacional em empresa transnacional, desvinculada da
dindmica da economia nacional do pais de origem. HIRST e THOMPSON concluem a
respeito:

As empresas internacionais estdo ainda em grande parte ligadas a seu territdrio
nacional no que diz respeito a totalidade das suas operacdes; seguem enraizadas no seu
pais de origem e continuam empresas multinacionais em vez de transnacionais.

O mesmo argumento para rejeitar a tese do surgimento da transnacionalizagdo da
grande empresa ¢ utilizado por TULDER e RUIGROK. A principal preocupacao desses
autores diz respeito a capacidade potencial de regulamentacdo do Estado nacional.

Mas esses autores ndo chegam a negar que as empresas transnacionais tém uma
extraordinaria capacidade de mobilizacdo de recursos financeiros, tecnologicos e
organizacionais em nivel global, cujo aumento quantitativo implica algumas
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conseqiiéncias qualitativas para a relacdo com os outros atores nas economias nacionais
dos paises em que operam. Ou, nas palavras de DUNNING:

A economia globalizada emergente nos anos 90 coloca uma série de pressdes
sobre os governos nacionais visando mudar suas politicas econdmicas internas e as
estratégias com que participam das mesas de negociacdo internacionais.

De acordo com as teses desenvolvidas por VERNON (1971, 1977), a
internacionalizacdo da producdo seria uma decisdo racional de uma empresa, em
determinada fase de sua expansao, relacionada a teoria do product life cicle. Nesse caso,
s0 depois que o produto estivesse na fase de maturidade seria feito fora do pais. Nos anos
80, varios autores comegaram a polemizar com Vernon enfatizando a heterogeneidade e
a complexidade das decisdes de internacionalizar. TAYLOR e THRIFT tentaram definir
the global corporation (1982). LEVITT tentou trocar a tese da internacionalizagdo do
product life cicle pela tese da globalizagdo dos mercados, que faz com que as empresas
multinacionais busquem vender as mesmas coisas, da mesma forma, em todos os lugares
do mundo (1983). Na mesma linha foi OHMAE ao explicar as decisdes pela
internacionalizacdo, identificando a necessidade de estar presente nos trés grandes
mercados para sobreviver a competi¢ao internacional (1985).

Para enfatizar o processo, uma tendéncia maior do que uma nova realidade ja
consolidada, utilizaremos o conceito de estratégias transnacionais, com o qual se podem
reconhecer as observagdes feitas contra a idéia do surgimento da empresa globalizada,
mas a0 mesmo tempo enfatizar o surgimento de uma nova dinamica.

1.2 1994-1999 das crises tequila e asiatica, o impacto da moratoria russa e a
desvalorizacio do real

Uma andlise das experiéncias com as crises financeiras da segunda metade dos
anos 90, manifestacdes do novo dinamismo do capitalismo mundial, nos ajuda a entender
alguns dos aspectos cruciais das estratégias transnacionais e sua relacdo com o processo
de desnacionalizagdo na periferia.

As crises financeiras internacionais desde o México, em 1994, mostram que as
diferentes modalidades de capital ndo se deslocam na mesma dire¢do. Se isso ja era claro
no caso da crise mexicana, ficou ainda mais com os impactos das crises asiaticas e russa
e a pressdo sobre o Brasil, que foi obrigado a abrir mao da politica de sobrevalorizacao
do real. A tese que vamos defender aqui € que as empresas transnacionais sabem navegar
muito bem nas turbuléncias financeiras, isso em grande contraste com as empresas
nacionais e os governos da periferia. Estes Gltimos sdo vitimas dos aumentos de juros e
dos spreads provocados pelas crises. Com isso, as transnacionais conseguem tirar

proveito a partir das suas estratégias transnacionais, o que demonstra sua enorme
flexibilidade.

No México, novembro de 1994 marcou uma corrida de US$ 1,7 bilhdo contra o
peso, resultando numa desvalorizacdo de 13%. Foi necessario um pacote de emergéncia
de US$ 38 bi para estabilizar e reverter o quadro. Como conseqiiéncia, houve uma
interrup¢do abrupta dos fluxos de portfolio para toda a América Latina, que tiveram
queda de 52% entre 1993 e 1994. Dados do Banco Mundial mostram que esses fluxos
cairam de US$ 25 bi, em 1993, para US$ 6 bi, em 1995.
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Ora, vejamos o comportamento dos [ED: houve, entre 1993 e 1995, um aumento
de 37% (dados da UNCTAD), e a participacdo do México no total dos IED para a
América Latina ficou em 26% em 1996, o que equivale quase a média de sua participagdo
no periodo de 1986 a 1995.

Tabela 1 — Fluxos financeiros para os mercados emergentes em US$ bi.
Fluxos liquidos de capital privado IED Investimentos em carteira Qutros
investimentos privados

1991 123,8 31,3 36,9 55,6
1992 119,3 35,5 51,1 32,7
1993 181,9 56,8 113,6 11,5
1994 152,6 82,7 105,6 -35,8
1995 193,397 41,3 55

1996 212,2 115,9 80,9 15,4
1997 149,1 142,7 66,8 -60,4
1998 64,3 131 36,7 -103,4

Fonte: Informe Anual FMI 1999

Notamos aqui que, enquanto o fluxo de capital privado liquido para os paises
emergentes despencou de US$ 212.2 bi, em 1996, para US$ 149,2 bi, em 1997, e em
seguida para US$ 64,3 bi, em 1998, os fluxos de IED evoluiram na outra diregdo e
registraram um grande crescimento, subindo de US$ 115,9 bi (1996) para US$ 142,7 bi
(1997). Considerando a queda dos IED para os paises emergentes em 1998, em relacao
ao ano anterior, lembramos que os valores sdo registrados em doélares, € que os principais
paises receptores passaram, naquele periodo, por fortes desvalorizagdes. E, portanto,
muito imaginavel que o poder de compra dos US$ 131 bi, em 1998, tenha sido
significativamente superior aos US$ 142,7 bi, em 1997.

1.3 O caso da Coréia do Sul

As crises financeiras chegaram até a abrir portas para as transnacionais na Coréia
do Sul. Trata-se de um pais onde se havia construido, a exemplo do Japdo, uma indistria
nacional voltada para a exportagdo, e que, ao longo dos anos, apropriou-se das
tecnologias avangadas no desenvolvimento de seus processos e produtos. Além disso,
baseada em grandes investimentos em educacao e P&D, estava se tornando produtora de
tecnologia. O governo estimulou os conglomerados nacionais ndo sé a exportar produtos
mas também capitais. De fato, durante toda a década de 90, até 1998, a Coréia do Sul era
exportadora liquida de fluxos de capitais produtivos, como pode ser observado na tabela
seguinte:

Tabela 2 — Fluxos de entrada e saida de IED em USS$ bi — Coréia do Sul
Fluxos de entrada de IED F&A internacionais Fluxos de saida de IED

19941 0,001 2,3
1995 1,36 0,192 3
1996 2,3 0,564 4,7



REVISTA DE RELACOES INTERNACIONAIS DO CENTRO 8
UNIVERSITARIO BELAS ARTES DE SAO PAULO
Vol. 6 — n°5, 2003

19973 0,836 4,4
1998 5,44 4,7
19999,3104,1
20009,36,55

Fonte: WIR 2002 ¢ FMI

A Cor¢ia do Sul se destaca pelo fato de os IED em 1998 terem representado um
valor quatro vezes superior a média desses fluxos durante o periodo entre 1991 e 1995.
Fica, portanto, evidente o aumento expressivo dos fluxos de IED para a Coréia do Sul e,
ao mesmo tempo, a tendéncia de queda de suas exportagdes de capitais voltadas para
IED: a crise asiatica abriu a porta para as transnacionais desafiarem o capitalismo
nacional. A venda da Daewoo ¢ s6 um simbolo dessa realidade, mas igualmente
importante ¢ a compra de ativos petroquimicos da Hanwha, uma das maiores coreanas
do setor, pela BASF, que, com isso, se consolidou como a maior empresa quimica
estrangeira na Coréia, seguindo sua estratégia de expansao na regido. Como parte da sua
estratégia de focalizagdo, a BASF tinha vendido sua unidade de fitas magnéticas para um
grupo coreano, mas, com a crise financeira, este foi obrigado a vendé-la em seguida a
um grupo de capital britanico.

Por vontade prdpria e por pressao internacional, os governos dos paises asiaticos,
entre os quais o da Coréia do Sul, reagiram com as seguintes politicas a crise financeira:

@ desvalorizagao;

@ liberalizagao;

O desregulamentacao, especialmente em relagdo a venda de empresas nacionais para
multinacionais; €

© mais esforgos para atrair [ED para cobrir os déficits nas transacdes correntes.

Todas essas politicas fortalecem as estratégias das transnacionais e foram
recomendadas pelo FMI, em troca de uma megaoperagao para disponibilizar créditos e
enfrentar a crise.

As empresas nacionais, ja bastante endividadas, viram suas dividas em dolar
aumentadas pela desvalorizagdo. Ao mesmo tempo, houve uma alta drastica dos juros. O
resultado foi um leildo, ou melhor, uma liquidacao. SOROS, ele mesmo considerado um
dos incendiarios da crise asiatica, previa, ja no inicio de 1998:

O resultado liquido serd o fim do modelo asiatico € o comeg¢o de uma nova era
em que os paises envolvidos estardo ainda mais estreitamente integrados ao sistema
capitalista global. Os bancos internacionais e as corpora¢des multinacionais conquistarao
posicdes fortes.

Essa preocupacdo com a desnacionalizacdo provocada pela onda de fusdes e
aquisi¢oes foi também objeto do discurso do primeiro-ministro da Maldsia, Mahathir, na
X Conferéncia da UNCTAD, em fevereiro de 2000:
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...mergers and acquisitons... are making big corporations even bigger.
Now many of these corporations are financially more powerful than
medium sized countries. While we welcome their collaboration with
our local companies, we fear that if they are allowed into our countries
unconditionally they may swallow up all our businesses.

No mesmo periodo, a ICC (Camara Internacional de Comércio) e a UNCTAD
publicaram o resultado de uma pesquisa que apontou nessa dire¢cdo: as multinacionais
estavam instigadas com as oportunidades criadas a partir da crise financeira. Abriu-se
uma porta tdo fechada (no caso da Coréia do Sul) e ainda a prego de liquidagdo
(principalmente em decorréncia da desvalorizacdo).

O impacto desse processo no setor quimico ¢ exemplar. A BASF, maior empresa
quimica da Europa, se aproveitou da situacdo para fortalecer significativamente suas
posi¢des ndo s6 na Coréia, mas também em outros paises asidticos, construindo na
Malasia (Kuantan) um dos maiores polos petroquimicos do mundo. Na Tailandia, em
mar¢o de 1997, a crise quebrou a camped nacional, a Thai Petrochemical Industries
(TPI), com uma divida de US$ 3,7 bi, provocando um amplo debate no pais sobre a
oportunidade de o governo intervir para evitar uma desnacionaliza¢do ou, como defendeu
o magnata fundador da empresa, Prachai Leophairatana, convidar investidores
estrangeiros a tomar o controle da empresa.

Destacamos a Coréia do Sul, porém, o mesmo repetiu-se nos demais paises
asiaticos afetados. Os fluxos para os paises emergentes asiaticos, em 1998, sdo superiores
a média anual no periodo de 1991 até 1995, o que contrasta enormemente com a sangria
de capital financeiro que a regido sofreu no mesmo ano de 1998. No seu conjunto, os
cinco paises mais afetados pela crise (Indonésia, Coréia do Sul, Malésia, Filipinas e
Tailandia) receberam um fluxo de US$ 18 bi em IED. Porém, ha que se considerar o caso
particular da Indonésia.

Na Indonésia, houve uma reagdo muito negativa do capital produtivo, que
resultou ndo s6 em queda das entradas, mas até em saida liquida de IED, fato
extremamente raro. Vejamos a tabela 3.

Tabela 3 — Fluxos de entrada de IED em USS$ bi — Indonésia

1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000
2,14,36,24,7-0,36 -2,7 -4,5

Fonte: UNCTAD, WIR 2002

Em nossa avaliacdo, trata-se de um desinvestimento politico. A Indonésia foi o
pais onde a crise financeira desestabilizou totalmente a estrutura politica, com grandes
violéncias, revoltas separatistas, religiosas e de trabalhadores. A queda do regime de
Suharto teve um significado politico muito maior que a troca dos primeiros ministros na
Tailandia e na Coréia do Sul ou a queda do presidente do Banco Central no Brasil.
Acrescente-se a isso que o impacto da crise indonésia foi até mais acentuado. De acordo
com dados do economista Octavio de Barros, com base no WIR ¢ FMI, a Indonésia tem
de longe a pior relag@o “passivo externo bruto/PIB” dentre os paises emergentes: 219,2%
contra, por exemplo, 62,6% no Brasil ou 118,7% do segundo colocado, a Malésia.
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O caso ¢ interessante porque mostra que nada impede um redirecionamento
brusco e drastico dos fluxos dos IED, assim como o dos fluxos financeiros.

1.4 Estratégias transnacionais dos global players produtivos — Transnacionais
como atores da globalizacio financeira

Os dados demonstram que as empresas transnacionais e outras fontes de [ED nao
se deixaram intimidar pelas turbuléncias financeiras e, ao contrario, intensificaram o
ritmo de seus fluxos. No Brasil ndo foi diferente. Em outubro de 1998, no meio do
desdobramento da crise financeira causada pela declaracdo da moratoria russa e junto
com a dramatica fuga de capitais de curto prazo, chegavam ao Brasil US$ 3,5 bi na forma
de IED, ou seja, em um més de crise financeira generalizada entrou um volume de IED
duas vezes superior & média das entradas anuais dos anos 80. Como interpretar esse
fenomeno? As crises financeiras caem como uma luva para a estratégia das
multinacionais. Para entender essa afirmacdo, temos de considerar a principal
caracteristica da globalizagdo produtiva: a concentracao do capital.

Comparemos os fluxos de IED com os fluxos de Fusdes & Aquisi¢cdes
envolvendo empresas com paises de origem diferentes:

Tabela 4 — Fluxos mundiais de IED x F&A internacionais em US$ bi
Mundo Periferia (Incl. Brasil) Brasil
F&A IED F&A IED F&A TIED

1994 127,1 256 15 104,9 0,367 2,6
1995 186,6 331,9 16,5111,9 1,8 5,5
1996 227 386,1 35,7 152,7 6,5 10,8
1997 304,8 478 67 191 12 19

1998 531,6 694,5 82,7 187,6 29,4 28,9
1999 766 1.088,3 74 225,1 9,4 28,6
2000 1.143,8 1.492 70,6 237,9 23 32,8
2001 594 735,1 85,8 204,8 7 22,5

Fonte: UNTCAD, WIR 2002

A tabela 4 ¢ de extrema importancia para entendermos a principal dindmica dos
fluxos de IED e da predominancia de processos de fusdes e aquisi¢des ao longo da década
de 90. Ainda observamos uma queda acentuada nos fluxos totais em 2001, ficando,
porém, acima da média dos anos 90. Mas observa-se que o fluxo voltado a aquisi¢cdes em
paises periféricos nao parou de crescer, mesmo considerando a valorizagdo do dolar em
relacdo as moedas locais dos paises envolvidos.

Esse debate dialoga com a literatura em torno de conceitos sobre
“financeirizagdao”, como os de ARRIGHI (1996) ¢ CHESNAIS (1996 e 1998). Nessa
literatura, o ponto de partida ¢ a dominagao da 16gica do capital ficticio. Arrighi imagina
fases no capitalismo em que predomina a esfera financeira e fases em que predomina a
esfera produtiva. No caso, o que vem chamando de globalizac¢do coincide com uma fase
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de auge da logica financeira e, portanto, transferéncia de riqueza da esfera produtiva para
a esfera financeira. O autor afirmou ver as multinacionais como expressdes da fase
decadente do capital produtivo. Chesnais acrescenta que ndo existem logicas diferentes
ou até antagdnicas entre capital financeiro e capital produtivo. Haveria um so6 capital,
que, no caso, hoje em dia segue uma ldogica financeira: inflagdo do valor dos ativos
(formando o capital ficticio, que pode ser destruido tdo facilmente quanto se formou pela
macica deflagdo de ativos) e transferéncia de riqueza para a esfera financeira
(particularmente por meio da divida publica e do mecanismo da securitizacdo). Mesmo
assim, Guttmann utiliza a idéia de duas dinamicas para apresentar o conceito do capital
ficticio: movimentagdes especulativas sem contrapartida em capital produtivo. Nas
palavras do proprio autor:

A irresistivel atracdo da especulagdo monetaria e dos outros veiculos
de capital ficticio deriva do fato de esses instrumentos poderem
prosperar relativamente isolados do resto da economia.

Existem, de fato, basicamente dois modelos de anélise. O primeiro olha para a
globalizagdo como um ciclo tnico, que integra o comércio internacional, os IED e os
fluxos financeiros. E um outro modelo que analisa a globalizacdo de cada um dos trés
movimentos separadamente. Isso tem um significado importante, porque, neste segundo
caso, mais proximo da nossa abordagem, enfatizamos a existéncia de dinamicas
diferentes e, portanto, possibilidades de interesses e articulagdes politicas distintas.

Ora, o termo capital financeiro estd se referindo hoje a dois fendomenos
extremamente interligados:

@ o movimento de valorizagdo (relativamente) autdbnoma da esfera produtiva; e
@ o aumento das operagdes puramente financeiras dos grupos industriais.

Para chegar a conclusdo de Arrighi de que as transnacionais representam a
decadéncia do capitalismo na sua atual fase, ¢ preciso afirmar ndo s6 que as
transnacionais se beneficiam das oportunidades abertas pelas multiplas operagdes
financeiras que estdo a disposi¢cdo, mas que essas operagdes impdem uma nova dindmica
ao conjunto do seu processo de valoriza¢do e, mais do que isso, que ha de fato um
processo de substituicao. Nesse caso, haveria uma diminui¢ao relativa das despesas com
capital fixo e pesquisa em beneficio de despesas com formas variadas de ativos
financeiros. As atividades financeiras das transnacionais representariam, em vez de
suporte, um papel parasitario.

1.4.1 Gestao centralizada do caixa das transnacionais

Nao ha davida de que as transnacionais sempre foram players na globalizacdo
financeira. Mais do que isso. A primeira fase da globalizag¢do financeira esta ligada a
formag¢do de eurodivisas na City de Londres, onde se comegaram a debitar e creditar
contas em ddlares fora do controle das autoridades monetarias. E verdade que o pontapé
inicial foi dado pelos paises comunistas para garantir pagamento de importacdes,
guardando suas divisas fora dos EUA por medo de confisco. Mas eram numeros
pequenos. O impulso para a formagao de atividades bancarias offshore (fora do controle
do sistema de bancos centrais) foi dado principalmente pela migracdo de capital das
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multinacionais dos EUA para a Europa para facilitar o financiamento da sua expansao
global. Ja no inicio dos anos 70 estavam acumulados US$ 160 bi nos Euromercados.
Porém, até meados dos anos 80, as atividades de caixa das transnacionais referiam-se a
gestdo de riscos financeiros (cAmbio e taxa de juros) e serviam para gerir mecanismos de
circulagdo interna com o objetivo de racionalizar a tributagdo (transfer pricing) e driblar
outras formas de regulamenta¢do, como restrigdes a remessas de lucro e dividendos ou
pagamentos transnacionais de royalties. Em seguida, as transnacionais comecaram
gradualmente a reforcar seus departamentos financeiros, centralizando cada vez mais seu
caixa para fazer frente a instabilidade financeira e a extrema volatilidade, principalmente
dos mercados de cambio. E hoje, na estrutura das transnacionais, a gestdo financeira se
tornou um centro de lucro com obrigacdo de resultados, desenvolvendo para isso
comportamentos especulativos tipicos dos demais atores da globaliza¢do financeira.
Estudo encomendado e publicado pelo FMI mostra o papel ativo dos departamentos
financeiros das transnacionais na onda de ataques especulativos contra moedas européias
em 1992, seguindo de perto os fundos especulativos especializados (os Quantum Group
of Funds da vida) e ao lado das operacdes dos investidores institucionais.

De acordo com dados do BIS, as transnacionais realizam cerca de 50% das
operagdes dos contratos de cambio (swaps). De qualquer forma, as intervengdes dessas
empresas nos mercados de cambio sdo varias vezes superiores as necessidades de
pagamento de suas transacdes comerciais. Ou seja, as transnacionais ndo so t€m a
capacidade de se adaptar as flutuacdes da esfera financeira como também atuam nos seus
moldes.

Nao se trata, do nosso ponto de vista, de afirmar a existéncia de um mercado de
compra e venda de empresas da mesma forma como as administradoras de carteiras de
investimento compram e vendem agdes e titulos, seguindo, portanto, uma logica
financeira. Pelo menos nos setores industriais, como ¢ o caso do complexo quimico, ha
semanalmente antincios de compra e venda, mas estes sempre seguem uma légica de
estratégia produtiva no sentido amplo: fortalecer linhas de produtos, acrescentar novos
produtos, fortalecer presenca em determinados mercados e capacidade de pesquisa &
desenvolvimento (P&D), destruir capacidade produtiva (racionalizacdo da oferta),
fortalecer o sistema de distribui¢do, garantir massa critica para grandes investimentos,
integracdo vertical, prote¢ao contra aquisi¢ao ou até simplesmente seguir a tendéncia do
mercado.

As operagdes financeiras das transnacionais se tornaram parte central das suas
estratégias globais e determinam, da mesma forma que a sua capacidade tecnologica, seu
poder de controle dos mercados, o que aumenta sua superioridade em relagdo aos demais
atores na esfera produtiva. A gestdo centralizada do caixa tornou-se uma importante
vantagem competitiva das empresas transnacionais e permite formar uma visdo global
das atividades financeiras, organizar fluxos financeiros internos, ter capacidade de
deslocar fundos e lucros entre filiais, fixar pregcos de transferéncia, tomar empréstimos
internos, antecipar ou adiar pagamentos interfiliais, rever formas de reparti¢do dos
resultados, além de aproveitar o maximo possivel oportunidades de aplicagdes
financeiras que aparecem nos diversos cantos do mundo.
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1.5 Poder das transnacionais

Por definigdo, as transnacionais possuem vantagens de monopdlio vis-a-vis seus
potenciais rivais locais, caso contrario ndo haveria fluxos de IED. O aumento dos IED
reflete a tendéncia a crescente oligopolizagdo internacional e vem acompanhado de
mudancas qualitativas, que alteram também o ambiente dos demais atores, em varios
niveis:

- Concentragdo por meio de fusdes e aquisigdes.

- Busca de participagdes relevantes nos trés centros geograficos industriais avangados.
- Combinagao de dispersdo espacial das fungdes produtivas e concentragao das decisdes
estratégicas e das fungdes intangiveis (ex: P&D) no centro.

- Relagdo entre as atividades econdmicas da mesma empresa nos diferentes paises
(maior integragdo internacional e/ou regional) e comércio internacional no interior da
mesma empresa multinacional.

- Pressdo sobre o marco regulatorio predominante dos IED em niveis nacional e
internacional.

- Alterag@o da dindmica da estrutura econdmica nacional e enfraquecimento da
capacidade de intervencao do Estado nacional.

- Nova relagcdo com fornecedores (global sourcing), inclusive terceirizagdo das funcdes
acessorias.

- Aumento dos investimentos em pesquisa & desenvolvimento, junto a uma maior
apropriagdo da tecnologia.

- Novos tipos de aliangas, que ndo envolvem controle patrimonial direto (‘redes’,
aliancas estratégicas que se baseiam principalmente em compartilhar ativos imateriais,
como licencas de tecnologia, franchising, leasing).

Os protagonistas desse sistema de producgdo globalizada sdo um ntcleo de poucas
centenas de multinacionais que dominam os setores-chaves das economias e concentram
poder de controle do mercado e da tecnologia. GONCALVEZ afirma que “...a presenca
de um bloco de capital estrangeiro gera uma for¢a econdmica e politica em defesa dos
interesses especificos desse capital”. A base desse poder estd na grande capacidade
produtiva; o controle sobre os canais de exporta¢do; a possibilidade de mobilizar
recursos, deslocando-os no interior da propria multinacional, ou seja, uma grande
capacidade de reagir a precos relativos e ter uma avaliacao global; o grau de integracao
que lhe permite usar mecanismos de precos de transferéncia e, mais no geral, uma
capacidade de esquivar-se das politicas econdémicas nacionais; o controle das
informacgdes estratégicas sobre mercados internacionais e desenvolvimento tecnoldgico
de processo e produtos; a marca, imagem e publicidade; a capacidade de articular o
governo de seu pais de origem ou outros em que tenham uma presenga significativa em
prol de seus interesses. O avango da tecnologia de informéatica permite a combinagdo de
descentralizacdo produtiva e centralizacdo da tesouraria. Com isso, um Unico sistema, o
chamado cash management, gerencia o caixa de varias unidades, o que agiliza a tomada
de decisdes e barateia os custos financeiros e possibilita interligar os fluxos operacionais
(pagamentos e recebimentos) com os fluxos financeiros (empréstimos e aplicagdes) em
nivel global.

Parte da politica dessas transnacionais ¢ garantir sua presenca em todos os
mercados ¢ industrias relevantes, no intuito de aumentar e consolidar o seu controle do
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mercado global. A capacidade concorrencial depende da presenga nos principais espagos
geograficos. Com isso muda também a organizacdo interna. Na concepcdo de
BAUMANN, o processo produtivo num “sistema globalizado” adquire uma nova
racionalidade:

...diversas unidades nacionais passam a ser componentes da mesma
estrutura integrada de geracdo de valor, ao mesmo tempo que aumenta
a fluidez de transmissdo de normas, valores e rotinas operativas,
condi¢do necessaria para a crescente homogeneizagao produtiva.

O complexo quimico ¢ um exemplo dessa tendéncia. Todos os principais players
transferiram mais poder para as divisoes globais por produto, diminuindo o das nacionais.
As estratégias de negocios por produto as vezes sdo regionalizadas. No caso da BASF,
por exemplo, qualquer decisdo estratégica para o Brasil tem de ser tomada entre os
responsaveis pela regido da América Latina e os responsaveis globais do negdcio
envolvido. No setor quimico, dificilmente novas plantas surgem apenas para abastecer o
mercado nacional. Decisdes sobre investimentos envolvem uma competi¢ao entre filiais
de diversas localidades. Exemplo de estratégia regional ¢ a compra dos ativos
petroquimicos no pdlo argentino de Bahia Blanca pela Dow, que visava claramente o
mercado brasileiro. O mesmo vale, alids, para os pesados investimentos na petroquimica
basica previstos pela Mobil na Venezuela, em associacdo com a estatal Pequiven. Isso
ndo significa que o COI local ndo tenha peso nenhum, mas a sua margem de decisao
ficou cada vez mais subordinada as estratégias globais, e com isso consideracdes
nacionais perderam peso.

Fica evidente que as transnacionais t€ém de fato uma vantagem muito grande em
relagdo as empresas oriundas e atuantes somente no espago local. E a partir da formagio
e reformulagdo do espaco produtivo global que se define o espago que cabe as industrias
periféricas. O espago local, que condiciona a existéncia de empresas sediadas em um
unico pais, esta sendo recriado e reorganizado a partir das estratégias dos principais
global players. Ja as empresas nacionais, com pouca possibilidade de responder
ativamente, teriam duas saidas: integrar-se a um dos global players ou retirar-se do
mercado. Igualmente importante ¢ relacionar a estratégia de concentragdo aos processos
de focalizacdo e redirecionamento estratégico que fazem que a concentragdo se dé€ através
de um processo complexo de compra e venda. Isso € particularmente visivel no setor
quimico, onde os global players estdo constantemente comprando, mas também
vendendo ativos em fung¢@o de escolhas estratégicas. Por exemplo, a venda de ativos na
petroquimica bésica e a compra de ativos no setor de agrotdxicos. Ou a separagdo de
algumas divisdes para, logo em seguida, criar uma fusdo para ocupar um novo espago,
como fizeram a Rhone-Poulenc e a Hoechst ao criar a Aventis, em um novo setor que
vem sendo chamado de ciéncias da vida. A relevancia desse debate esta no fato de que
isso pode deixar parte da cadeia produtiva nas maos de empresas nacionais, em uma
reorganizacdo da divisdo internacional de trabalho ao longo de uma cadeia produtiva. No
caso, para a empresa nacional de um pais emergente, trata-se de um “confinamento”, e
ndo de uma “escolha” estratégica. Esse confinamento esta evidentemente ligado a uma
reestruturacdo compulsoria e determina a estratégia tecnologica, como também a
necessidade de capital de investimento. A venda a uma corporagdo estrangeira ¢ a
alternativa para empresas locais que ndo detém capital e capacidade tecnologica
suficientes para investimento em modernizagao.
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A concorréncia tecnoldgica, como a financeira, segue a logica de crescente
assimetria. A capacidade de empresas (e paises) se adaptarem e promoverem avangos
tecnologicos depende da posi¢do atingida. Ao mesmo tempo, o cendrio mundial obriga
todas as empresas, em menor ou maior grau, a trabalhar sob o benchmarking mundial no
que diz respeito a patamares de eficiéncia internacional.

1.6 O caso Brasil

A tabela 4 mostra o extraordindrio crescimento dos IED no Brasil como parte de
um fendmeno mais geral. Houve uma defasagem no tempo com relacdo ao ciclo
internacional, que passou por um salto a partir de meados dos anos 80, enquanto no Brasil
isso se verificou somente no inicio dos anos 90. Particularmente logo apds o Plano Real,
os investimentos diretos no Brasil explodiram. Em sua grande maioria tratava-se
efetivamente de investimentos de empresas ja instaladas no Brasil. Ha de se ressaltar que
os governos brasileiros, a partir de 1990, em sintonia com o Consenso de Washington,
iniciaram uma série de desregulamentagdes e liberalizagdes dos investimentos externos
que devem ter estimulado ainda mais a explosdo desses fluxos. Em primeiro lugar,
podemos mencionar a propria abertura comercial, que permitiu a maior integra¢do das
subsidiarias a estrutura das transnacionais, além da privatizacdo, que permitiu a entrada
destas ultimas em setores até entdo nacionais. Além disso, houve mudangas na legislacao
visando o fim de restricdes a remessa de lucro, o fim da proibicdo de pagamento de
royalties entre matriz e filial, a revisdo constitucional de 1995, quebrando o monopo6lio
estatal de petroleo, telecomunicagdes, gas e cabotagem, e a liberalizacdo de
financiamentos do BNDES para as multinacionais. E ainda o Brasil assinou varios
acordos bilaterais de protecdo aos IED com os governos dos paises-sede das
multinacionais com investimentos no Brasil, além da adesdo a varios acordos
multilaterais no ambito da OMC, como o de propriedade intelectual, todos voltados a
limitar de forma estrutural o poder potencial de interven¢do do governo nacional para
condicionar e regulamentar a atuacdo das transnacionais no seu territorio.

O aumento dos investimentos diretos no Brasil dirigiu-se a véarios segmentos, com
dinamicas diferentes:

@ setores nos quais ja havia grande presenga de capital internacional (por exemplo,
montadoras);

O setores até entdo com forte presenga de empresas privadas nacionais, por meio de
compras (alimentagdo, autopecas);

O setores dominados por empresas nacionais (bancos, turismo, varejo); e

O setores dominados por capital nacional estatal (telecomunicagdes, energia,
petroquimica basica).

Pesquisa coordenada pela Universidade Federal do Rio de Janeiro (UFRJ), a
pedido do Ministério de Desenvolvimento, Industria e Comércio Exterior, publicada no
final de 2002, calcula o avanco do capital externo nas empresas. A partir de um universo
de 300 empresas, cada uma com receita anual superior a US$ 35 milhdes, a pesquisa
mostra que o capital externo aumentou sua participa¢do nas empresas instaladas no pais
de 14,8%, em 1991, para 26,4%, em 1996, e 36,4%, em 1999. Nas industrias difusoras
de tecnologia, como quimica fina, aerondutica e eletroeletronica, a participacio



REVISTA DE RELACOES INTERNACIONAIS DO CENTRO 16
UNIVERSITARIO BELAS ARTES DE SAO PAULO
Vol. 6 — n°5, 2003

estrangeira pulou de 60,3% para 86,9%, enquanto na industria bésica, petroquimica,
siderurgia, papel e celulose, esta foi de 21,2% para 33,1. A pesquisa identifica cinco
motivos para explicar essa onda de desnacionalizagdo no Brasil:

1) os ativos das empresas eram considerados baratos quando comparados com os de
outros paises;

2) o mercado brasileiro parecia mais atrativo;

3) as empresas nacionais ndo tinham condigdes de bancar investimentos para ganhar
competitividade;

4) as condic¢oes das multinacionais eram favoraveis; ¢

5) o governo avangou nas privatizacdes.

Como pode ser visto na tabela 5, esse movimento ndo conseguiu alavancar um
crescimento na formagao bruta de capital fixo (FBCF) ao longo desses anos.

Tabela 5 — Evolucao da FBCF como % do PIB

86 87 88 899091 92 93 94 95 96 97 98 99 2000
18,817,917 16,7 15,5 15,2 14 14,4 15,3 16,7 16,5 18,1 17,7 16,2 15,7

Fonte: IBGE e IPEA
1.7 Conclusao

A globalizacdo produtiva ¢ resultado do processo de concentracdo de capital e
tecnologia. Estimula, por sua vez, o avanco desse processo. Com isso, mudou o ambiente
para os demais atores, que se viram obrigados a adaptar suas estratégias.

Argumentamos que a década de 90 foi marcada por uma onda generalizada de
fusdes e aquisi¢des internacionais, que envolve também o complexo quimico, como parte
do processo de globalizagdo. Esse processo significa, no caso dos paises periféricos, uma
perda das posi¢des de empresas de capital nacional. As crises financeiras foram um fator
agravante do processo ao acelerar a concentragdo e atingiram particularmente, de forma
desproporcional, as empresas nacionais nos paises periféricos. Isso porque trouxeram
aumentos expressivos dos juros e secaram as fontes para financiamento de longo prazo,
0 que causa impacto ainda maior em setores de capital intensivo.

Os capitulos seguintes trazem uma andlise sobre como a petroquimica brasileira
se relaciona com esse fendmeno mais geral e por que ela ndo foi atingida plenamente por
essa tendéncia a desnacionalizagao.

Notas:

*. Primeiro capitulo da Tese de Doutoramento apresentada a USP em novembro de 2003.
Ver resumo na coluna Resenhas & Sinopses.

Ver, por exemplo: FRANCO, op. cit.

2 Tanto dos setores industriais quanto de servigos.
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3 Investimentos Externos Diretos (IED) ¢ a traducdo em portugués do Foreign Direct
Investment (FDI). A palavra externo se refere ao fato de que o investimento envolve
transferéncia de capital de um pais para outro. A palavra direto se refere ao fato de esse
investimento estar ligado a um controle direto n gerenciamento da atividade na qual foi
efetuado. Isso em contraposicdo a empréstimos internacionais, transferéncias de ajuda
financeira internacional e investimentos portfolio, que envolvem compra de agdes e de
titulos sem que o investidor estrangeiro exerca controle direto sobre o gerenciamento.
Numa visdo mais simples, o IED estaria, de uma forma ou outra, ligado a atividades
produtivas, em contraposicdo aos investimentos de carater puramente financeiro e/ou
especulativo. Na pratica existem cada vez mais casos que ndo se encaixam nessa divisao.
O critério internacionalmente aceito ¢ o que considera as participacdes acionarias
votantes acima de 10% como IED, como indicador da existéncia de uma influéncia
efetiva no gerenciamento e de uma relagdo mais duradoura. (OECD, FMI).

4 UNCTAD, World Investment Report 1999.

6 Idem, 1997.

6.Idem, 1997, ¢ WTO, 1996.

7 Idem, 1997, fig. 1.6.

8 NUNNENKAMP, Peter. Foreign direct investment in Latin America in the era of
globalizes production.

Transnational Corporations, UN, v.6, n°1, p. 51-81, april 1997.

9 GONCALVES, Reinaldo. O abre-alas: a nova inser¢éo do Brasil na economia mundial.
Rio de Janeiro:

Dumara, 1994, p. 62.

10 HIRST, P.; THOMPSON, G. Globalization in question. Cambridge: Polity Press,
1996, p. 98. (tradugdo

nossa).

11 RUIGROK, W.; TULDER, R. The logic of international restructuring. London/New
York: Routledge,

1995, p. 168/169.

12 DUNNING, John H. The global economy, domestic governance, strategies and
transnational corporations:

interactions and policy implications. Transnational Corporations. United Nations, v. 1,
n°® 3, 1992, p. 7-45. (tradugd@o nossa).

13 NUNNENKAMP, op. cit., p. 54.

14 SOROS, George. A crise do capitalismo: as ameacas aos valores democraticos; as
solugdes para o capitalismo global. 2a ed. Rio de Janeiro: Editora Campus, 1999, p. 185.
15 UNCTAD, World Investment Report, p.14.

16 Financial Times, 30/10/2000.

17 Suharto chegou ao poder em 1965, com o golpe militar provavelmente mais sangrento
da historia moderna, e foi para os investidores estrangeiros um simbolo de estabilidade e
garantias politicas. Estima-se o nimero de vitimas, suspeitas de apoiar os comunistas,
em 300.000.

18 Da mesma forma que o valor total dos fluxos de IED ndo corresponde na mesma
propor¢ao a um aumento dos investimentos produtivos (porque grande parte se dirige
exatamente a compra de capacidade instalada), nem todos os valores envolvendo F&A
internacionais sdo oriundos dos IED. Por exemplo: uma empresa A pode usar dinheiro
captado nos mercados nacionais da empresa B para compra-la. No caso do Brasil, ficou
conhecida a utilizagdo do dinheiro do BNDES para financiar compra de empresas
(estatais) no pais. Isso explica os dados de 1998 apresentados para o Brasil.
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19 In: CHESNALIS, Frangois (coord.) A mundializacdo financeira-génese, custos e riscos.
Sao Paulo: Xama Editora, 1998, p. 83.

20 De qualquer forma, bem diferente do que Lenin e Hilferding analisavam na época e
denominavam Finanzkapital, um sistema em que os diferentes interesses coincidiam: o
capital financeiro e o capital produtivo teriam se unido numa légica s6. O termo capital
financeiro para Lenin ndo € aquele que se diferencia do capital produtivo, mas o resultado
da fusdo entre o capital bancario e produtivo. Ver: Lenin, V.I. Imperialism: the highest
stage of capitalism. In: WRIGHT, H. Analysis of Late Nineteenth-Century Expansion.
Massachusetts: Lexington, 1976.

21 A reflexdo que segue se baseia no artigo de SERFATI, Claude. O papel ativo dos
grupos predominantemente industriais na financeirizagdo da economia. In: CHESNALIS,
op. cit.

22 De acordo com dados de CHESNAIS (A Mundializagao do Capital. Sdo Paulo: Xama
Editora, 1996, p.

253), totalizavam em 1952 US$ 2 bi e em 1960 US$ 4,5 bi.

23 CHESNALIS, op. cit.

24 GOLDSTEIN, M. International capital markets. Washington: IMF, 1993, p. 22.

25 STREETEN, Paul. The role of direct private foreign investment in developing
countries. ADMP Series,

Sophie University, Tokyo, n°4, 1993.

26 A UNCTAD calculou que um ter¢o do comércio mundial ¢ “intrafirma”, ou seja,
comércio entre

subsididrias ou entre subsididria e matriz da mesma multinacional, o que aumenta todo o
problema dos

precos de transferéncia (UNCTAD, WIR, 1996).

27 GONCALVES, Reinaldo. Globalizagdo e desnacionalizagdo. Sao Paulo: Paz ¢ Terra,
1999, p. 45.

28 BAUMANN, Renato. (org.) O Brasil e a economia global. Rio de Janeiro: Editora
Campus, 1996, p. 44. Na mesma linha vio KORTEN (1997) e OHMAE (1985, 1990).
29 O conceito da diferenciagdo entre “escolha’estratégica” e “confinamento” ¢
emprestado do Prof. Jodo Furtado, da UNESP.



